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W Judikattras krajums

TIESAS SPRIEDUMS (virspalata)

2018. gada 11. decembri*

Lagums sniegt prejudicialu nolémumu — Ekonomikas un monetara politika — Eiropas Centralas bankas
Lémums (ES) 2015/774 — Spéka esamiba — Otrreizéjo tirgu valsts sektora aktivu iegades programma —
LESD 119. un 127. pants — ECB un Eiropas Centralo banku sistémas pilnvaras — Cenu stabilitates
saglabasana — Sameérigums — LESD 123. pants — Eurozonas dalibvalstu monetaras
finansésanas aizliegums

Lieta C-493/17
par lagumu sniegt prejudicialu nolémumu atbilstosi LESD 267. pantam, kuru Bundesverfassungsgericht
(Federala konstitucionala tiesa, Vacija) ir iesniegusi ar léemumu, kas pienemts 2017. gada 18. julija un
kas Tiesa registréts 2017. gada 17. augusta, tiesvediba, ko uzsakusi
Heinrich Weiss u.c.,
Bernd Lucke u.c.,
Peter Gauweiler,
Johann Heinrich von Stein u.c.,
piedaloties
Bundesregierung,
Bundestag,
Deutsche Bundesbank.

TIESA (virspalata)
sada sastava: priekssédétajs K. Lénartss [K. Lenaerts], palatu priekssédétaji A. Prehala [A. Prechal],
M. Vilars [M. Vilaras], ]. Regans [E. Regan], T. fon Danvics [T. von Danwitz], K. Toadere [C. Toader]
un K. Likurgs [C. Lycourgos], tiesnesi A. Ross [A. Rosas], E. Juhass [E. Juhdsz], M. llesi¢s [M. Ilesic],
L. Bejs Larsens [L. Bay Larsen] (referents), M. Safjans [M. Safjan], D. Svabi [D. Svdby],
K. G. Fernlunds [C. G. Fernlund] un K. Vajda [C. Vajdal],
generaladvokats: M. Vatelé [M. Wathelet],

sekretars: K. Malaceks [K. Malacek], administrators,

nemot véra rakstveida procesu un 2018. gada 10. julija tiesas sédi,

* Tiesvedibas valoda — vacu.
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nemot véra apsvérumus, ko sniedza:

— H. Weiss u.c. varda — C. Degenhart,

— B. Lucke u.c. varda — H.-D. Horn un G. Beck, barrister,
— P. Gauweiler varda — D. Murswiek,

— J. H. von Stein u.c. varda — M. C. Kerber, Rechtsanwalt,

— Deutsche Bundesbank varda — A. Guericke, parstavis, kuram palidz U. Soltész, C. von Kockritz un
B. Herz, Rechtsanwiilte,

— Vacijas valdibas varda — T. Henze, J. Moller un U. Hdde, parstavji,
— Griekijas valdibas varda — K. Boskovits, ka ari S. Charitaki un A. Magrippi, parstavji,
— Francijas valdibas varda — D. Colas un D. Segoin, ka ari E. de Moustier, parstavji,

— Italijas valdibas varda — G. Palmieri, parstave, kurai palidz F. De Luca un P. Gentili, avvocati dello
Stato,

— DPortugales valdibas varda — L. Inez Fernandes, M. Figueiredo, T. Larsen un P. Machado, parstaviji,
— Somijas valdibas varda — S. Hartikainen, parstavis,
— Eiropas Komisijas varda — L. Flynn, ]J.-P. Keppenne, C. Ladenburger un B. Martenczuk, parstaviji,

— Eiropas Centralas bankas (ECB) varda — C. Zilioli un K. Kaiser, ka ari C. Kroppenstedt, parstavji,
kuriem palidz H.-G. Kamann, Rechtsanwalt,

noklausijusies generaladvokata secinajumus 2018. gada 4. oktobra tiesas séde,

pasludina $o spriedumu.

Spriedums

Sis lagums sniegt prejudicidlu nolémumu ir par Eiropas Centralas bankas Lémuma (ES) 2015/774
(2015. gada 4. marts) par otrreizéjo tirgu valsts sektora aktivu iegades programmu (OV 2015, L 121,
20. lpp.), kura grozijumi ir izdariti ar Eiropas Centralas bankas Lémumu (ES) 2017/100 (2017. gada
11. janvaris) (OV 2017, L 16, 51. Ipp.) (turpmak teksta — “Lémums 2015/774”), spéka esamibu un LES
4. panta 2. punkta, ka ari LESD 123. un 125. panta interpretaciju.

Sis ligums tika iesniegts saistiba ar ¢etram konstitucionalajam siidzibam, kuras Heinrich Weiss u.c.,
Bernd Lucke u.c., Peter Gauweiler, ka ari Johann Heinrich von Stein u.c. iesniedza par dazadu Eiropas
Centralas bankas (ECB) léemumu piemérojamibu Vacija, par palidzibu, kuru Deutsche Bundesbank
(Vacijas Federala banka) sniedza $o léemumu istenosanai, vai par tas apgalvoto bezdarbibu sakara ar
siem lémumiem, ka arl par apgalvoto Bundesregierung (Federala valdiba, Vacija) un Deutscher
Bundestag (Federalais parlaments, Vacija) bezdarbibu saistiba ar $o palidzibu un minétajiem
lémumiem.
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Atbilstosas tiesibu normas

Léemums 2015/774

Lémuma 2015/774 2.—4. un 7. apsvérums ir izteikti $ada redakcija:

“(2) ECB Padome 2014. gada 4. septembri noléma uzsakt treso nodrosinato obligaciju iegades

3)

(4)

(7)
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programmu (turpmak — “NOIP3”) un ar aktiviem nodrosinatu vértspapiru iegades programmu
[asset-backed securities purchase programme)] (turpmak — “ABS iegades programma”). So aktivu
iegddes programmu un 2014. gada septembri ieviesto ilgaka termina refinansésanas
mérkoperaciju meérkis ir turpmak uzlabot monetaras politikas transmisiju, atbalstit eurozonas
tautsaimniecibas kreditésanu, mikstinat majsaimniecibu un uznémumu aiznémumu nosacijumus
un veicinat inflacijas atgrieSanos aptuveni 2 % limeni, kas atbilst ECB galvenajam mérkim, proti,
uzturét cenu stabilitati.

ECB Padome 2015. gada 22. janvari noléma, ka aktivu iegade japaplasina, ietverot ari otrreizéjo
tirgu valsts sektora aktivu iegades programmu [public sector asset purchase programmel]
(turpmak — “VSIP”). NCB [nacionalas centralas bankas] proporcionali savam attiecigajam dalam
ECB kapitala atslega un ECB VSIP ietvaros var tiesi iegadaties atbilstoSus tirgojamos parada
vértspapirus no atbilstoiem darijuma partneriem otrreizéjos tirgos. Sis 1émums tika pienemts ka
dala no vienotas monetaras politikas, lai nemtu véra vairakus faktorus, kas batiski palielinajusi
lejupvérstus riskus attieciba uz cenu attistibu vidéja termina perspektiva, tadéjadi apdraudot ECB
galvena meérka — uzturét cenu stabilitati — sasniegSanu. Minétie faktori ir $adi — pienemto
monetaras politikas pasakumu raditda monetara stimula apjoms nav sasniedzis planoto, lielaka dala
faktiskas un gaidamas inflacijas raditaju — gan galvenie raditaji, gan ari raditaji, kuros nav ieklauti
svarstigie komponenti, piem., energija un partika, — ir pazeminajusies, tuvojoties veésturiski
zemakajam limenim, un ir pastiprinajusies ievérojama naftas cenu krituma iespéjama netiesa
ietekme uz darba samaksu un cenam.

VSIP ir samérigs pasakums, lai mazinatu riskus attieciba uz cenu attistibu, jo tas vél vairak
mikstinds monetaros un finan$u nosacijumus, tostarp ar eurozonas nefinansu sabiedribu un
majsaimniecibu aiznémumu nosacjjumiem saistitos, tadéjadi palielinot eurozonas kopéjos
izdevumus patérinam un ieguldijumiem un veicinot inflacijas atgrieSsanos nedaudz zem 2 % limena
vidéja termina. Ta ka galvenas ECB procentu likmes ir viszemakaja limeni un tiek uzskatits, ka
privata sektora aktivu iegades programmam ir pamanams, bet nepietiekams tvérums attieciba uz
dominéjosajiem lejupvérstajiem riskiem, kas apdraud cenu stabilitati, Eurosistémas monetaras
politikas pasakumi ir japapildina ar VSIP, kas ir instruments ar augstu transmisijas potencialu
attieciba uz realo tautsaimniecibu. Ta ka VSIP sekmé portfela lidzsvaro$anu, iegades ievérojamais
apjoms programmas ietvaros veicinds pamata monetaras politikas mérka — mudinat finansu
starpniekus aktivak nodrosinat likviditati starpbanku tirgiem un kreditét eurozonas
tautsaimniecibu — sasniegSanu.

Ar VSIP, ABS iegades programmu un NOIP3 tirgi nodro$inatas likviditates kopéjais ménesa
iegazu apjoms sasniegs 60 miljardus euro. legades paredzéts veikt lidz 2016. gada septembra
beigam un katra zina lidz bridim, kad ECB Padome parliecinasies, ka vérojama noturiga inflacijas
limena noregulésanas atbilsto$i mérkim vidéja termina nodrosinat inflacijas limeni nedaudz zem
2 % limena.”
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Silémuma 1. panta ir noteikts:

“Eurosistéma ar $o izveido VSIP, kuras ietvaros Eurosistémas centralas bankas, ievérojot ipasus
nosacijumus, iegadajas atbilstosus tirgojamos parada vértspapirus 3. panta izpratné no atbilstosiem
darjjuma partneriem, ka tie noteikti 7. panta.”

Minéta léemuma 3. panta ir paredzéts:

“l. Euro denominéti tirgojami parada vértspapiri, ko emitéjusas to dalibvalstu centralas, regionalas vai
vietéjas valdibas, kuru valata ir euro, atzitas agentiras, kuras atrodas eurozona, starptautiskas
organizacijas, kuras atrodas eurozona, un daudzpuséjas attistibas bankas, kuras atrodas eurozona, ir
atbilstosi iegadei VSIP ietvaros, ko veic Eurosistémas centralas bankas, ar nosacijumu, ka tiek izpilditas
3. panta noteiktas prasibas. Ipasos apstaklos — nespéjot veikt iegadi visa paredzétaja apjoma — ECB
Padome var nolemt iegadaties citu struktaru, kuras atrodas eurozona, emitétus tirgojamus parada
vértspapirus [..].

2. Lai tirgojami parada vértspapiri butu atbilstosi iegadei VSIP ietvaros, tie atbilst Eurosistémas
kreditoperacijam noteiktajiem tirgojamo aktivu atbilstibas kritérijiem saskana ar Eiropas Centralas
bankas Pamatnostadnes (ES) 2015/510 [(2014. gada 19. decembris) par Eurosistémas monetaras
politikas reguléjuma istenosanu (ECB/2014/60) (OV 2015, L 91, 3. lpp.)] ceturto dalu ar nosacijumu,
ka tiek izpilditas $adas prasibas:

a) tirgojamo parada vértspapiru emitentam vai garantijas devéjam ir kreditnovértéjums, kas atbilst
vismaz 3. limena kreditspéjai Eurosistémas saskanotaja reitingu skala [..];

(]

d) ja [.] emitenta, garantijas devéja vai emisijas kreditnovértéjums neatbilst vismaz 3. limena
kreditspéjai Eurosistémas saskanotaja reitingu skala, par atbilstosiem uzskata tikai tadus tirgojamos
parada vértspapirus, kurus emitéjusas vai pilniba garantéjusas euro zonas dalibvalstu centralas
valdibas finan$u palidzibas programmas ietvaros un kuriem ECB Padome [.] ir apturéjusi
Eurosistémas kreditspéjas sliek$na piemérosanu;

e) ja tiek veikta eso$as finansu palidzibas programmas parskatisana, VSIP iegazu atbilstibu aptur,
atsakot to tikai pozitiva parskatiSanas rezultata gadijuma.

3. Lai parada vértspapiri 1. un 2. punkta nozimé butu atbilstosi iegadei VSIP ietvaros, to atlikusais
termin$ attiecigas Eurosistémas centralas bankas veiktas iegades bridi ir vismaz 1 gads, bet neparsniedz
30 gadus. Lai veicinatu raitu Isteno$anu, tirgojami parada instrumenti ar 30 gadu un 364 dienu atlikuso
terminu ir atbilstosi iegadei VSIP ietvaros. Ja nav iespéjams veikt centralo, regionalo vai vietéjo valdibu
un atzitu agentru emitétu tirgojamo parada instrumentu iegadi visa paredzétaja apjoma, nacionalas
centralas bankas aizstasanas nolaka veic arl starptautisku organizaciju un daudzpuséju attistibas banku
emitétu tirgojamo parada instrumentu iegadi.

(]

5. Ir atlauta tirgojamu parada instrumentu iegdde par nominalvértibu ar negativu ienesigumu (vai
zemako iespéjamo ienesigumu), kas ir vienads ar vai augstaks par noguldjjumu iespéjas procentu
likmi. Tirgojamu parada instrumentu iegade par nominalvértibu ar negativu ienesigumu (vai zemako
iespéjamo ienesigumu), kas ir zemaks par noguldijumu iespéjas procentu likmi, ir atlauta, ciktal
nepiecie$ams.”
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Silémuma 4. panta 1. punkta ir noteikts:

“Lai nodro$inatu atbilstoso vértspapiru tirgus cenas veido$anos, tadu jaunas vai papildu emisijas
vértspapiru un tirgojamo parada instrumentu iegade, kuru atlikusais termin$ beidzas nedaudz pirms
vai péc emitéjamo tirgojamo parada instrumentu termina, nav pielaujama laikposma, ko noteiks ECB
Padome (“partraukuma periods”). [..]”

Lémuma 2015/774 5. panta 1. un 2. punkts ir izteikti sada redakcija:

“1. Ievérojot 3. panta noteikumus, tirgojamiem parada vértspapiriem, kas atbilst 3. panta noteiktajiem
kritérijiem, VSIP ietvaros péc turéjumu konsolidésanas visos Eurosistémas centralo banku portfelos
pieméro emisijas proporcijas ierobezojumu katram starptautiskajam vértspapiru identifikacijas
numuram [ISIN (international securities identification number)]. Emisijas proporcijas ierobezojums ir
$ads:

a) 50% apméra katram ISIN attieciba uz atbilstosiem tirgojamiem parada vértspapiriem, kurus
emitéjusas atbilstosas starptautiskas organizacijas un daudzpuséjas attistibas bankas;

b) 33 % apméra katram ISIN attieciba uz paréjiem atbilstosiem tirgojamiem parada vértspapiriem [..].

2. Visiem tirgojamiem parada vértspapiriem, kuri ir atbilstosi iegadém VSIP ietvaros un kuru atlikusie
termini noteikti 3. panta, pieméro sadu kopéjo ierobezojumu péc turéjumu konsolidésanas visos
Eurosistémas centralo banku portfelos:

a) 50% apmeéra no emitenta vértspapiru atlikuma, ja emitents ir atbilstosa starptautiska organizacija
vai daudzpuséja attistibas banka, vai

b) 33 % apméra no emitenta vértspapiru atlikuma, ja emitents nav atbilsto$a starptautiska organizacija
vai daudzpuséja attistibas banka.”

Silemuma 6. panta ir noteikts:

“1. Tirgojamos parada vértspapirus, kas ir atbilstosi iegadei VSIP ietvaros, iegadajas ta, lai 10 % no to
bilances vértibas veidotu atbilstosu starptautisku organizaciju un daudzpuséju attistibas banku emitéti
vértspapiri un 90 % no to bilances vértibas veidotu atbilstosu centralo, regionalo vai vietéjo valdibu un
atzitu agentiru emitéti vértspapiri [..]. ECB Padome var parskatit minétas sastava proporcijas.
Atbilsto$u starptautisku organizaciju, daudzpuséju attistibas banku un regionalo un vietéjo valdibu
emitétu parada vértspapiru iegadi veic tikai NCB.

2. NCB iegadajas 90 % no tirgojamo parada vértspapiru, kas ir atbilstosi iegadei VSIP ietvaros, iegazu
bilances vértibas, un atlikusos 10% iegadajas ECB. legazu sadalijums pa jurisdikcijam atbilst
attiecigajam dalam ECB kapitala paraksti$anas atsléga, ka minéts [Eiropas Centralo banku sistémas]
Statiitu 29. panta.

3. Eurosistémas centralas bankas VSIP ietvaros iegadajamo tirgojamo parada vértspapiru sastavam
pieméro specializacijas shému. Ja objektivu apstaklu dél nav iespéjams ieklauties minétaja shéma, ECB
Padome atlauj ad hoc novirzes no specializacijas shémas vai nosaka citas izmainas, kas ir ieteicamas
VSIP kopéjo monetaras politikas mérku sasniegSanas noluka. Katra NCB iegadajas tadu emitentu
atbilsto$os vértspapirus, kuri atrodas tas attiecigaja jurisdikcija. Atbilstosu starptautisku organizaciju
un daudzpuséju attistibas banku emitétus vértspapirus var iegadaties visas NCB. ECB iegadajas
vértspapirus, kurus emitéjusas visu jurisdikciju centralas valdibas un atzitas agentiras.”
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Minéta léemuma 8. panta ir paredzéts:

“l. Eurosistéma sava nedeélas konsolidéta finansu parskata komentaru dala ik nedélu publicé VSIP
ietvaros turéto vértspapiru kopéjo bilances veértibu.

2. Eurosistéma ik ménesi publicé savu VSIP turéjumu vidéjo svérto atlikuso terminu, iedalot péc
emitenta rezidences un nodalot starptautiskas organizacijas un daudzpuséjas attistibas bankas no citiem
emitentiem.

3. VSIP ietvaros turéto vértspapiru bilances vértiba ik nedélu tiek publicéta ECB interneta lapas atklata
tirgus operaciju sadala.”

Lemums 2015/2464

Eiropas Centralas bankas Lémuma (ES) 2015/2464 (2015. gada 16. decembris), ar ko groza Lémumu
(ES) 2015/774 (OV 2015, L 344, 1. Ipp.), 2.—5. apsvéruma ir paredzéts:

“(2) Saskana ar meérki nodro$inat cenu stabilitati ECB Padome 2015. gada 3. decembrl noléma
parskatit noteiktus VSIP raksturlielumus, lai nodrosinatu noturigu inflacijas tendences
tuvinasanos limenim, kas vidéja termina ir zemaks par 2 %, bet tuvu tam. ParskatiSana atbilst
ECB Padomes pilnvaram monetaras politikas joma un pienacigi atspogulo riska parvaldibas
apsvérumus.

(3) Attiecigi, lai sasniegtu VSIP mérkus, ECB Padome noléma pagarinat planoto periodu VSIP ietvaros
veiktajam iegaddém lidz 2017. gada marta beigam vai ilgak un jebkura gadijuma vismaz lidz bridim,
kad ECB Padome bus parliecinajusies, ka vérojama noturiga inflacijas tendences noregulésanas
atbilstosi mérkim vidéja termina nodrosinat inflacijas limeni zemaku par 2 %, bet tuvu tam. ECB
Padome noléma attiecigi pagarinat ari planoto periodu NOIP3 un ABS iegades programmas
ietvaros veiktajam iegadém.

(4) ECB Padome noléma ari, ka, lai veicinatu VSIP fleksibilitati un tadéjadi atbalstitu iegazu turpmaku
raitu istenosanu vismaz lidz tas planotajam beigam, eurozonas regionala un vietéja limena valdibu
emitétie euro denominétie tirgojamie parada instrumenti bis atbilstosi regularam iegadém, ko
VSIP ietvaros veic tas jurisdikcijas nacionalas centralas bankas, kura atrodas emisiju veikusi
iestade.

(5) ECB Padome noléma ari tik ilgi, kamér tas bus nepieciesams, atkartoti ieguldit AIP [(expanded
asset purchase programme)] ietvaros iegadato vértspapiru pamatsummas maksajumus, pienakot
pamata eso$o vértspapiru dzéSanas terminam, tadéjadi stimuléjot labveéligus likviditates apstaklus
un veicinot atbilstosu monetaras politikas nostaju.”

Lemums 2016/702

Eiropas Centralas bankas Lémuma (ES) 2016/702 (2016. gada 18. aprilis), ar ko groza Lémumu
(ES) 2015/774 (OV 2016, L 121, 24. Ipp.), 2., 3. un 5. apsvéruma ir paredzéts:

“(2) Saskana ar ECB Padomes mérki nodrosinat cenu stabilitati noteikti VSIP raksturlielumi ir jagroza,
lai nodro$inatu noturigu inflacijas tendences tuvinasanos limenim, kas vidéja termina ir zemaks
par 2%, bet tuvu tam. Izmainas atbilst ECB Padomes pilnvaram monetaras politikas joma un
pienacigi atspogulo riska parvaldibas apsvérumus.
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(3) Proti, lai sasniegtu VSIP mérkus, AIP ietvaros nodrosinato lidzeklu kopéjais ménesa iegazu apjoms
japalielina lidz 80 mljrd. euro.

[]

(5) Sakot ar 2016. gada aprili, starptautisku organizaciju un daudzpuséjas attistibas banku emitétu
atbilstodu tirgojamu vértspapiru iegazu un paréjo VSIP ietvaros veikto atbilstosu tirgojamu
vértspapiru iegazu daljjums jagroza, lai sasniegtu VSIP mérkus un nodro$inatu tas raitu
istenosanu VSIP darbibas laika atbilstosi tas palielinatajam iegazu apjomam.”

Léemums 2017/100
Lémuma 2017/100 3.-6. apsvérums ir izteikti $ada redakcija:

“(3) Ievérojot savas pilnvaras nodrosinat cenu stabilitati, ECB Padome 2016. gada 8. decembri noléma,
ka, lai sasniegtu AIP mérkus, butu jakorigé dazi AIP parametri. Sis korekcijas ievéro ECB
Padomes [pilnvaras] monetaras politikas joma, pilniba atbilst Ligumos noteiktajiem Eurosistémas
centralo banku pienakumiem un pienacigi atspogulo risku parvaldibas apsvérumus.

(4) Proti, AIP ietvaros veikto iegazu planotais periods butu japagarina lidz 2017. gada decembra
beigam vai, ja nepiecie$ams, ilgak, jebkura gadijuma tas veicot lidz bridim, kad ECB Padome bas
parliecinajusies, ka vérojama inflacijas limena noturiga tuvinasanas tas mérkim vidéja termina
sasniegt inflaciju zemaku par 2 %, bet tuvu tam.

(5) Ar kopéjo ménesa iegazu palidzibu AIP ietvaros tirgum nodros$inatajiem lidzekliem lidz 2017. gada
marta beigam butu japaliek 80 mljrd. euro apjoma. Ar 2017. gada aprili AIP ietvaros veiktajam
kopéjam ménesa iegadém butu jaturpinas 60 mljrd. euro apjoma lidz 2017. gada decembra beigam
vai, ja nepieciesams, ilgak, jebkura gadijuma tas veicot lidz bridim, kad ECB Padome bus
parliecinajusies, ka vérojama inflacijas limena noturiga tuvinasanas tas inflacijas mérkim.
Prognozém $aja laika klastot mazak labvéligam vai finan$u nosacijumiem neturpinot virzibu uz
noturigu inflacijas limena attistibu, ECB Padome plano palielinat programmas apjomu un/vai
ilgumu.

(6) Lai AIP ietvaros nodrosinatu iegazu raitu isteno$anu planotaja perioda, VSIP terminu robezas butu
japaplasina, no diviem lidz vienam gadam samazinot atbilstoso vértspapiru mazako atlikuso
terminu. Turklat, ciktal nepieciesams, batu jaatlauj tadu vértspapiru iegades AIP ietvaros, kuru
ienesigums ir zemaks par ECB noguldijumu iespéjas procentu likmi.”

Pamatlieta un prejudicialie jautajumi

Vairakas privatpersonu grupas iesniedza Bundesverfassungsgericht (Federala konstitucionala tiesa,
Vacija) dazadas konstitucionalas stidzibas par dazadiem ECB lémumiem, par palidzibu, kadu Vacijas
Federala banka sniedza $o lémumu ievie$ana, vai apgalvoto bezdarbibu minéto lémumu sakara, ka ari
apgalvoto federalas valdibas un federala parlamenta bezdarbibu saistiba ar $o palidzibu un minétajiem
lémumiem.

Lai pamatotu savas stdzibas, stdzibu iesniedzéji pamatlieta batiba norada, ka attiecigie ECB lémumi,
aplukojot kopuma, esot ultra vires pienemts akts, jo ar tiem esot parkapta LESD 119. panta paredzéta
kompetencu sadale starp Eiropas Savienibu un dalibvalstim, nemot véra, ka uz tiem neattiecoties ECB
pilnvaras, kuras ir definétas LESD 127. panta 1. un 2. punkta, ka ari 4. protokola par Eiropas Centralo
banku sistémas Statitiem un Eiropas Centralas bankas Statatiem (turpmak teksta — “protokols par
ECBS un ECB”) 17.-24. panta, un ka ar tiem esot parkapts LESD 123. pants. Sudzibu iesniedzéji
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pamatlieta ari norada, ka ar Siem lémumiem esot parkapts Grundgesetz (Vacijas Pamatlikums)
nostiprinatais demokratijas princips un §1 iemesla dé] esot apdraudéta Vacijas konstitucionala
identitate.

15 Bundesverfassungsgericht (Federala Konstitucionala tiesa) norada — ja ar Lémumu 2015/774 ir
parsniegtas ECB pilnvaras vai ir parkapts LESD 123. pants, tai $is dazadas stadzibas ir jaapmierina.
Tapat tas esot arl tad, ja zaudéjumu sadalijuma kartiba, kas izriet no $1 lémuma, ietekmétu federala
parlamenta budzeta pilnvaras.

16

Sajos apstaklos Bundesverfassungsgericht (Federala Konstitucionala tiesa) noléma apturét tiesvedibu un
uzdot Tiesai $adus prejudicialus jautajumus:

“l) Vai [..] Lémums [..] 2015/774 [..] redakcija, kas ir ieviesta ar [..]| Lémumu [..] 2016/702 [..], vai
attiecigi ta Isteno$anas veids ir pretruna LESD 123. panta 1. punktam?

Vai LESD 123. panta 1. punktam it ipa$i ir pretruna tas, ja otrreizéjo tirgu valsts sektora aktivu
iegades programmas (turpmak teksta — “VSIP”) ietvaros:

a)
b)

c)
d)

sika informacija par iegadém tiek pazinota ta, ka tirgos rodas faktiska parlieciba, ka Eurosistéma
daléji iegadasies dalibvalstu emitétas obligacijas;

arl a posteriori netiek pazinota nekada sika informacija par to, vai tiek ievéroti minimalie
termini laikd no parada vertspapira laiSanas sakotnéjos tirgos lidz ta iegadei otrreizéjos tirgos,
ka rezultata to nav iespéjams parbaudit tiesa;

visas iegadatas obligacijas nevis tiek pardotas, bet gan tiek turétas lidz termina beigam un
tadéjadi iznemtas no tirgus;

Eurosistéma iegadajas tirgojamus parada vértspapirus par nominalvértibu ar negativu
ienesigumu?

Vai [pirmaja jautajuma] minétais lémums katra zina ir pretruna LESD 123. pantam tad, ja ta
turpmaka istenosana, nemot véra izmainitos apstaklus finan$u tirgos, it ipasi nepietiekama
iegadajamo parada vertspapiru piedavajuma dél, prasa nemitigi atvieglot sakotnéji piemérotos
iegades noteikumus un vairs nedarbojas Tiesas judikatira noteiktie ierobezojumi tadai obligaciju
iegades programmai ka VSIP?

Vai [..] Lémums [..] 2015/774 pasreizéja redakcija ir pretruna LESD 119. pantam un 127. panta
1. un 2. punktam, ka ari Protokola par [ECBS un ECB] 17.-24. pantam, jo tas parsniedz $ajas
normas noteiktas ECB pilnvaras monetaras politikas joma un tapéc iejaucas dalibvalstu
kompetencé?

Vai ECB pilnvaru parsnieg$ana it ipasi izriet no ta, ka:

a)
b)

[pirmaja jautdjuma] minétais lémums, nemot véra VSIP apjomu, kas 2017. gada 12. maija bija
1534,8 miljardi euro, butiski ietekmé dalibvalstu refinansésanas nosacijumus;

[pirmaja jautdjuma] minétais lémums, nemot véra a) dala minéto dalibvalstu refinansé$anas
nosacijumu uzlabos$anos un tas ietekmi uz komercbankam, ne tikai netiesi ietekmé ekonomikas
politiku, bet ta objektivi konstatéjama ietekme liek pienemt, ka programma ir vérsta ne vien uz
monetaras politikas mérkiem, bet vismaz tada pasa méra — uz ekonomikas politikas mérkiem;
[pirmaja jautajuma] minétais lémums savas ievérojamas ietekmes uz ekonomikas politiku dél ir
pretruna samériguma principam;

[pirmaja jautdjuma] minétajam lémumam tadél, ka nav sniegts ipass pamatojums, vairak neka
divu gadu istenosanas laika nevar parbaudit ta pastavigu nepieciesamibu un samérigumu?
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4) Vai [pirmaja jautdjuma] minétais lémums katra zina tapéc ir pretruna LESD 119. pantam un
127. panta 1. un 2. punktam, ka ari protokola par [ECBS un ECB] 17.-24. pantam, ka ta apjoms
un istenosana ilgak neka divus gadus, ka ari no ta izrietosa ietekme uz ekonomikas politiku liek
citadi vértét VSIP nepieciesamibu un samérigumu un tadéjadi no konkréta briza tas parsniedz
[ECB] pilnvaras monetaras politikas joma?

5) Vai [pirmaja jautajuma] minétaja lémuma, iespéjams, paredzétais neierobezotais risku sadalijums
starp Eurosistémas valstu centralajam bankam centralo valdibu un tam pielidzinamu emitentu
obligaciju saistibu neizpildes gadijuma ir pretruna LESD 123. un 125. pantam, ka ari LES 4. panta
2. punktam, ja ta rezultata var bat vajadziga valstu centralo banku rekapitalizacija ar budzeta
lidzekliem?”

Par prejudicialajiem jautajumiem

Par liguma sniegt prejudicialu nolemumu pienemamibu

Italijas valdiba norada, ka Tiesai esot jaatzist $is lagums sniegt prejudicialu nolémumu par
nepienemamu kopuma.

Saja zina §i valdiba vispirms norada, ka iesniedzéjtiesa patiesiba lidzot sniegt Tiesas atzinumu, jo ta
neatzistot atbildes, kas varétu tikt sniegta uz $o lagumu sniegt prejudicialu nolémumu, saistoso spéku
un, tiesi pretéji, uzskatot, ka uz iesniedzéjtiesu gulstas galiga atbildiba spriest par Lémuma 2015/774
spéka esamibu, ievérojot Vacijas Pamatlikuma paredzétos nosacijumus un ierobezojumus.

Tomeér Sie apgalvojumi nevar bat pamats liguma sniegt prejudicialu nolémumu nepienemamibai, jo,
pirmkart, $is lagums attiecas tie$i uz Savienibas tiesibu interpretaciju un Savienibas tiesibu aktu spéka
esamibu un, otrkart, Tiesas sniegts prejudicials noléemums ir saisto$s valsts tiesai attieciba uz $o tiesibu
interpretaciju vai $adu tiesibu aktu spéka esamibu, lai panaktu risinajumu pamatlieta ($aja nozimé skat.
spriedumu, 2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 14. un 16. punkts).

Talak, Italijas valdiba norada, ka valsts tiesvediba, kas ir $i laguma sniegt prejudicialu nolémumu
pamata, esot pretruna ar LESD 263. un 267. pantu ieviestajai Savienibas tiesibu aktu spéka esamibas
parbaudes sistémai. Proti, ar $o tiesvedibu tiekot apieta $i sistéma, jo ar to tiekot dota iespéja tiesi
apstridét Savienibas tiesibu akta spéka esamibu valsts tiesas; tai pasa laika $is tiesas varot juridiski
korekti iesniegt Tiesa laigumu sniegt prejudicialu nolémumu par Savienibas tiesibu akta spéka esamibu
tikai tad, ja $1 laguma pamata ir valsts tiesibu akti, ar kuriem tiek piemérots minétais Savienibas tiesibu
akts.

Saja zina no Tiesas pastavigas judikatiras tomer izriet, ka ligums sniegt prejudicialu nolémumu par
Savienibas tiesibu akta spéka esamibu ir pienemams, ja, ka tas ir pamatlietas gadijuma, iesniedzéjtiesa
izskata patiesu stridu, kura netiesi tiek izvirzits Savienibas tiesibu akta spéka esamibas jautajums ($aja
nozimé skat. spriedumu, 2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 29. punkts un
taja minéta judikatara).

Visbeidzot, Italijas valdiba norada, ka uzdotie jautdjumi esot balstiti uz iebildumiem, ar ko tiek
apstridétas izvéles, kuras ECB ir veikusi savas ricibas brivibas ietvaros un saistiba ar
Lémuma 2015/774 istenosanu. Tacu Tiesas parbaude nevarot attiekties uz $ada léemuma istenosanu un
monetaras politikas joma ta attiecoties tikai uz procesualiem aspektiem.

Saja zina vispirms ir jaatgidina, ka saskana ar LES 5. panta 2. punktd noteikto kompetences

pieskirsanas principu Eiropas Centralo banku sistémai (turpmak teksta — “ECBS”) ir jarikojas to
pilnvaru robezas, ko tai pieskir primaras tiesibas, un tadéjadi tai nav tiesibu pienemt un istenot
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programmu, kas parsniegtu jomu, kura ar primarajam tiesibam noteikta monetarajai politikai. Lai
nodro$inatu $1 principa ievérosanu, ECBS akti atbilsto$i Ligumos paredzétajiem nosacijumiem ir
paklauti parbaudei Tiesa (spriedums, 2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400,
41. punkts).

Turpinot — ECBS, ciktal ta, izstradajot un istenojot atvérta tirgus [open market] operaciju programmu,
ir aicinata veikt tehniska rakstura izvéles un realizét sarezgitas prognozes un vértéjumus, protams, ir
jaatzist plasa ricibas briviba. Tomér Tiesai, istenojot kontroli par $ada programma ieklautu pasakumu
samérigumu ar monetaras politikas mérkiem, ir japarbauda, vai ECBS S$aja zina nav pielavusi
acimredzamu kladu veértéjuma ($aja nozimé skat. spriedumu, 2015. gada 16. juanijs, Gauweiler u.c.,
C-62/14, EU:C:2015:400, 68., 74., 81. un 91. punkts).

Visbeidzot, iepriek$ minétie apsvérumi attiecas uz Lémuma 2015/774 spéka esamibas parbaudes, kas ir
javeic Tiesai, apjomu. Turpretim tie nevar likt apsaubit Tiesas pienakumu veikt $adu parbaudi, ja tai
$aja zina ir uzdots prejudicials jautdjums, un tatad tie nevar bat pamats §i laguma sniegt prejudicialu
nolémumu nepienemamibai.

Tadéjadi lagums sniegt prejudicialu noléemumu nav atzistams par nepienemamu kopuma.

Par pirmo lidz ceturto jautdjumu

Ar pirmo lidz ceturto jautdjumu, kas ir jaapluko kopa, iesniedzéjtiesa butiba ladz Tiesu noveértét
Lémuma 2015/774 spéka esamibu, nemot véra LESD 119. pantu, 123. panta 1. punktu, 127. panta
1. un 2. punktu un 296. panta otro dalu, ka ari protokola par ECBS un ECB 17.-24. pantu.

Vispirms ir jauzsver, ka, nemot véra iesniedzéjtiesas nolémuma pamatojumu un to, ko generaladvokats
ir noradijis secindjumu 31. un 32. punkta, lai atbildétu uz $iem jautajumiem, ir janem véra ne vien
iesniedzéjtiesas minétie ECB lémumi, bet ari Lémumi 2015/2464 un 2017/100.

Par LESD 296. panta otraja dald paredzéta pienakuma noradit pamatojumu ievérosanu

Iesniedzéjtiesai rodas jautajums par to, vai ECB ir ievérojusi no LESD 296. panta otras dalas izrieto$o
pienakumu noradit pamatojumu, nemot véra, pirmkart, apgalvojumu par to, ka ECB lémumos
attieciba uz VSIP neesot sniegts konkréts pamatojums it ipasi attieciba uz $is programmas ar
ekonomikas politiku saistito seku nepieciesamibu, apjomu un ilgumu, ka ari, otrkart, to, ka a posteriori
neesot tikusi publicéta sika informacija attieciba uz “partraukuma periodu” Lémuma 2015/774 4. panta
1. punkta izpratné.

Saja zina attieciba uz apgalvojumu, ka ECB lémumos attieciba uz VSIP neesot sniegts konkréts
pamatojums, ir jaatgadina, ka tados gadijumos ka tas, kas tiek aplikots $aja lietd, kad Savienibas
iestadei ir plasa ricibas briviba, parbaudei saistiba ar procesualo garantiju ievérosanu, kuras ietver
ECBS pienakumu rapigi un objektivi parbaudit visus konkrétas situacijas apstaklus un pietiekami
pamatot savus lémumus, ir fundamentala nozime ($aja nozimé skat. spriedumus, 1991. gada
21. novembris, Technische Universitit Miinchen, C-269/90, EU:C:1991:438, 14. punkts, ka ari
2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 68. un 69. punkts).

Saskana ar Tiesas pastavigo judikatiru, kaut art LESD 296. panta otraja dala prasitaja Savienibas tiesibu
akta pamatojuma skaidri un neparprotami ir jabut noraditai attieciga tiesibu akta autora
argumentacijai, lai ieinteresétas personas varétu iepazities ar veikta pasakuma pamatojumu un Tiesa
varétu veikt savu parbaudi, taja tomér nav prasits, lai pamatojuma butu noraditi visi atbilstosie
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tiesiskie vai faktiskie apstakli (spriedumi, 2013. gada 19. novembris, Komisija/Padome, C-63/12,
EU:C:2013:752, 98. punkts, ka ari 2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400,
70. punkts).

It ipasi tad, ja no visparpiemérojama tiesibu akta izriet iestazu izvirzita mérka butiskas iezimes, nevar
prasit, lai tiktu noradits konkréts pamatojums katrai $o iestazu veiktai tehniskai izvélei ($aja nozimeé
skat. spriedumus, 2006. gada 10. janvaris, JATA un ELFAA, C-344/04, EU:C:2006:10, 67. punkts;
2006. gada 12. decembris, Vacija/Parlaments un Padome, C-380/03, EU:C:2006:772, 108. punkts, ka ari
2018. gada 7. februaris, American Express, C-304/16, EU:C:2018:66, 76. punkts).

Turklat pienakuma noradit pamatojumu ievérosana ir janovérté, nemot véra ne tikai tiesibu akta tekstu,
bet arl ta kontekstu, ka ari visas tiesibu normas, kas reglamenté attiecigo jomu (spriedumi, 2013. gada
19. novembris, Komisija/Padome, C-63/12, EU:C:2013:752, 99. punkts, ka arl 2015. gada 16. janijs,
Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 70. punkts).

Saja lieta Lémuma 2015/774 3. un 4. apsvéruma vienlaikus ir noradits ar VSIP sasniedzamais mérkis,
ekonomiskais konteksts, kas pamato §is programmas ievieSanu, un mehanismi, ar kuriem tai ir
paredzeéts radit savu ietekmi.

Lai gan Lémumu 2015/2464, 2016/702 un 2017/100 pamatojuma izklastos nav atveidotas S$is
pamatojuma dalas attieciba uz VSIP, tajos tomeér ir ietverti paskaidrojumi attieciba uz apsvérumiem,
kas attaisno ar $iem léemumiem veiktas izmainas VSIP reguléjosajos noteikumos.

Turklat dazadi dokumenti, ko ECB ir publicéjusi saistiba ar katra no Siem lémumiem pienemsanu,
papildina minéto lémumu pamatojumu, detalizéti izklastot to pamata esoSo ekonomisko analizi, ECB
Padomes apsvértos dazados risindjumus un iemeslus, kas attaisno izvéles, kuras ir veiktas saistiba ar
tostarp VSIP konstatéto un sagaidamo ietekmi.

Tadéjadi, ka generaladvokats ir noradijjis secinajumu 133.-138. un 144.-148. punkta, ECB secigie
lémumi attieciba uz VSIP ir tikusi sistematiski izskaidroti, publicéjot pazinojumus presei, ECB
priek$sédétaja preses konferencés sniegtas ievadrunas, ko papildina atbildes uz preses uzdotajiem
jautajumiem, un ECB Padomes monetaras politikas sanaksmju protokolus, kuros ir izklastitas $aja
instancé notikusas debates.

Saja zina it ipasi ir jauzsver, ka $ie protokoli ietver tostarp pamatojumu, kapéc obligaciju ikménesa
iegades apjoms vispirms tika palielinats un péc tam samazinats un kapéc summas, kas iegitas,
beidzoties iegadato obligaciju terminam, tiek atkartoti iegulditas, un $aja zina parada VSIP iespéjamas
blakusiedarbibas, tostarp tas iespéjamas ietekmes uz attiecigo dalibvalstu budzeta izvélém, nemsanu
Veéra.

Secigi notikusajas preses konferencés ECB priekssédétajs ir paskaidrojis, ka VSIP ievieSanu un regulari
veiktos §is programmas pielagojumus ir attaisnojis arkartigi zems inflacijas limenis, salidzinot ar mérki
uzturét cenu stabilitati, atgriezoties pie gada inflacijas limena, kas batu tuvaks 2% apméram. Pirms
Lémumu 2015/774, 2015/2464, 2016/702 un 2017/100 pienemsanas gada inflacijas limenis attiecigi
bija — 02%, 0,1%, 0,3% un 0,6 %. Tikai sava 2017. gada 7. septembra preses konferencé ECB
priekssédétajs pazinoja, ka gada inflacijas limenis ir sasniedzis 1,5 %, tadéjadi tuvojoties nospraustajam
mérkim.

Si sprieduma 37. punkta minétos dazados dokumentus, kas ir tikusi publiskoti gan VSIP ievie$anas
laika, gan arl saistiba ar §is programmas parskatiSanu un grozijumiem, turklat papildina ECB
ekonomikas biletena [Economic bulletin] veiktas publikacijas par eurozonas monetaras situacijas
visparéju analizi un vairaku konkrétu pétijumu par AIP un VSIP ietekmi publikacijas.
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No visa iepriek§ minéta izriet, ka ECBS ir izskaidrojusi, kada veida inflacijas ilgsto$i nepietiekamais
limenis un monetaras politikas istenosanai parasti izmantojamo instrumentu izsmel$ana ir likusi tai
uzskatit par nepiecieS$amu aktivu iegades programmas, kurai ir VSIP raksturojumi, pienemsanu un
turpmaku Istenosanu, sakot no 2015. gada, gan attieciba uz tas principu, gan ari dazadam Isteno$anas
kartibas iezimém.

Nemot véra §i sprieduma 31.—33. punkta atgadinatos principus, Sie apstakli lauj konstatét, ka ECB ir
pietiekami pamatojusi Lémumu 2015/774.

Attieciba uz to, ka a posteriori neesot tikusi publicéta sika informacija saistiba ar partraukuma periodu,
ir janorada — ta ka $adas publicésanas meérkis buatu izklastit ECBS veikto pasakumu precizo saturu,
nevis $o pasakumu pamatojumu, to nevar uzskatit par obligatu atbilstos$i pienakumam noradit
pamatojumu.

Nemot véra iepriek§ minéto, ir jakonstaté, ka Lémuma 2015/774 nav pielauts pienakuma noradit
pamatojumu parkapums, kas varétu izraisit ta spéka neesamibu.

Par LESD 119. pantu un 127. panta 1. un 2. punktu, ka ari protokola par ECBS un ECB 17.—24. pantu

Iesniedzéjtiesa jauta, vai uz Lémumu 2015/774, nemot véra it ipasi ta seku pladumu, kuras izriet no
obligaciju, kas var tikt iegadatas VSIP ietvaros, apjoma un §is programmas ilguma, ir attiecinamas
primarajas tiesibas paredzétas ECBS pilnvaras.

— Par ECBS pilnvaram

Ir jaatgadina, ka saskana ar LESD 119. panta 2. punktu dalibvalstu un Savienibas darbibas paredz ieviest
vienotu valatu — euro, ka ari noteikt un veidot vienotu monetaro politiku un valitas mainas kursa
politiku (spriedumi, 2012. gada 27. novembris, Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, 48. punkts, ka ari
2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 34. punkts).

Konkrétak attieciba uz monetaro politiku — no LESD 3. panta 1. punkta c) apak$punkta izriet, ka
Savienibai $aja joma ir ekskluziva kompetence attieciba uz dalibvalstim, kuru naudas vieniba ir euro
(spriedumi, 2012. gada 27. novembris, Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, 50. punkts, ka arl 2015. gada
16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 35. punkts).

Atbilstosi LESD 282. panta 1. punktam ECB un dalibvalstu, kuru naudas vieniba ir euro, centralas
bankas, kas kopa veido Eurosistému, isteno Savienibas monetaro politiku. Saskana ar LESD 282. panta
4. punktu ECB veic pasakumus, kas vajadzigi, lai veiktu tas uzdevumus saskana ar LESD
127.-133. pantu un 138. pantu, ka ari saskana ar ECBS un ECB statitos izklastitajiem nosacijumiem
(spriedumi, 2012. gada 27. novembris, Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, 49. punkts, ka ari 2015. gada
16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 36. punkts).

Saja konteksta ECBS, piemérojot LESD 127. panta 2. punktu, 130. pantu un 282. panta 3. punktu, ir
neatkarigi janosaka un jaisteno $i politika, ievérojot pilnvaru pieskirsanas principu, un $i ievérosana
atbilsto$i Ligumos paredzétajiem nosacijumiem ir janodrosina Tiesai, veicot savu parbaudi tiesa ($aja
nozimé skat. spriedumus, 2003. gada 10. julijs, Komisija/ECB, C-11/00, EU:C:2003:395, 134. punkts, ka
arl 2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 37., 40. un 41. punkts).

Saja zina ir janorada, ka LESD nav ietverta preciza monetaras politikas definicija, bet taja ir definéti gan
monetaras politikas meérki, gan lidzekli, kas ir ECBS riciba $§is politikas istenos$anai (spriedumi,
2012. gada 27. novembris, Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, 53. punkts, un 2015. gada 16. junijs,
Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 42. punkts).
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Tadéjadi saskana ar LESD 127. panta 1. punktu un 282. panta 2. punktu Savienibas monetaras politikas
galvenais merkis ir saglabat cenu stabilitati. Turklat $ajos pasos noteikumos ir paredzéts, ka, neskarot
$o meérki, ECBS atbalsta visparéjo ekonomikas politiku Savieniba, lai palidzétu sasniegt Savienibas
mérkus, kas definéti LES 3. panta (spriedumi, 2012. gada 27. novembris, Pringle, C-370/12,
EU:C:2012:756, 54. punkts, ka ari 2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400,
43. punkts).

Attieciba uz lidzekliem, kas ar primarajam tiesibam ir pieskirti ECBS $o mérku istenosanai, ir jauzsver,
ka protokola par ECBS un ECB IV nodala, kura ir precizétas ECBS monetaras funkcijas un operacijas,
ir uzskaititi instrumenti, kurus ECBS var izmantot monetaras politikas ietvaros (spriedums, 2015. gada
16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 45. punkts).

— Par monetaras politikas norobezoSanu

No Tiesas judikataras izriet, ka, lai noteiktu, vai pasakums ietilpst monetaras politikas joma,
galvenokart ir jabalstas uz §1 pasakuma meérkiem. Nozime ir ari lidzekliem, kas ar $o pasakumu tiek
istenoti, lai sasniegtu $os meérkus (spriedumi, 2012. gada 27. novembris, Pringle, C-370/12,
EU:C:2012:756, 53. un 55. punkts, ka ari 2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400,
46. punkts).

Pirmam kartam, runajot par Lémuma 2015/774 mérkiem, no s lémuma 4. apsvéruma izriet, ka tas ir
vérsts uz to, lai veicinatu inflacijas atgrieSanos nedaudz zem 2 % limena vidéja termina.

Saja zina ir jauzsver, ka Ligumu autori ir izvéléjusies definét Savienibas monetaras politikas galveno
mérki, proti, uzturét cenu stabilitati, visparigi un abstrakti, precizi nenosakot veidu, ka $is mérkis buatu
konkretizéjams kvantitativaja zina.

Nevar konstatét, ka cenu stabilitates uzturéSanas mérka konkretizé$ana, kas izpauzas inflacijas
uzturésana nedaudz zem 2 % limena vidéja termina, kuru ECBS isteno kop$ 2003. gada, butu pielauta
acimredzama klada vértéjuma un tiktu parsniegts ar LESD izveidotais ietvars. Ka izklasta ECB, $ada
izvéle var pamatoti tikt balstita tostarp uz inflacijas noteik$anas instrumentu neprecizitati, inflacijas
butiskam svarstibam eurozona un nepiecieSamibu saglabat drosibas rezervi, lai novérstu iespéjamo
deflacijas riska rasanos.

No ta izriet, kd norada ECB un turklat izklasta iesniedzéjtiesa, ka Lémuma 2015/774 4. apsvéruma
paredzétais konkrétais meérkis var tikt saistits ar Savienibas monetaras politikas galveno meérki, kas
izriet no LESD 127. panta 1. punkta un 282. panta 2. punkta.

So secindgjumu nevar apstridét ar iesniedzéjtiesas uzsvérto apstakli, atbilsto$i kuram VSIP esot
ievérojama ietekme wuz komercbanku bilancém, ka ari eurozonas dalibvalstu finanséSanas
nosacljumiem.

Saja lieta nav strida par to, ka VSIP ar savu principu un savu istenosanas kartibu péc sava rakstura var
ietekmét gan komercbanku bilances, gan arl dalibvalstu, uz kuram attiecas $i programma, finansésanu,
un ka $ada ietekme eventuali var tikt ieceréta, izmantojot ekonomikas politika ietilpstosus pasakumus.

Saja zina ir jauzsver, ka LESD 127. panta 1. punkta it ipasi ir paredzéts, ka, pirmkart, neskarot ECBS
galveno meérki uzturét cenu stabilitati, ta atbalsta visparéjo ekonomikas politiku Savieniba un ka,
otrkart, ECBS ir jarikojas saskana ar LESD 119. panta minétajiem principiem. No ta izriet, ka
institucionala lidzsvara ietvaros, kas ir ieviests ar LESD VIII sadala ietvertajiem noteikumiem, kuros
ietilpst ari ECBS ar LESD 130. pantu un 282. panta 3. punktu paredzéta neatkariba, Ligumu autori
nav paredzéjusi iedibinat pilnigu noskirsanu starp ekonomikas un monetaro politiku.

ECLIL:EU:C:2018:1000 13
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Saja konteksta ir jaatgadina, ka monetaras politikas pasikums nevar tikt pielidzinats ekonomikas
politikas pasakumam tadé] vien, ka tas varétu radit netiesu ietekmi, kura var tikt ieceréta ari
ekonomikas politikas ietvaros ($aja nozimé skat. spriedumus, 2012. gada 27. novembris, Pringle,
C-370/12, EU:C:2012:756, 56. punkts, ka ari 2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14,
EU:C:2015:400, 52. punkts).

Nevar piekrist valsts tiesas izpratnei, ka atvérta tirgus [open market] operaciju programmas jebkada
ietekme, ko ECBS ir apzinati akceptéjusi un kas, izveidojot §o programmu, ir drosi paredzama, neesot
uzskatama par tas “netiesu ietekmi”.

Pirmkart, gan 2012. gada 27. novembra sprieduma Pringle (C-370/12, EU:C:2012:756), gan ari
2015. gada 16. junija sprieduma Gauweiler u.c. (C-62/14, EU:C:2015:400) Tiesa par netieSu ietekmi,
kas neietekmé attiecigajas lietas, kuras tika pasludinati Sie spriedumi, aplikojamo pasakumu
kvalifikaciju, uzskatija ietekmi, kas jau $o pasakumu pienemsanas laika bija $o pasakumu paredzama
ietekme un kam tatad bija jabut apzinati akceptétai, pienemot Sos pasakumus.

Otrkart, ir jaatgadina, ka monetaras politikas istenosana liek pastavigi ietekmét procentu likmes un
banku refinansésanas nosacijumus, lidz ar to nenovérsami ietekméjot dalibvalstu publiska deficita
finansésanas nosacijumus (spriedums, 2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400,
110. punkts).

Konkreétak, ka ECB ir noradijusi Tiesa, ECBS monetaras politikas pasakumi atspogulojas cenu izmainas,
it ipasi, atvieglojot ekonomikas kreditésanu, ka ari grozot saimnieciskas darbibas subjektu un
privatpersonu ricibu ieguldijumu, patérina un ietaupijumu joma.

Tadél, lai istenotu ietekmi uz inflacijas limeni, ECBS ir noteikti javeic pasakumi, kuriem ir zinama
ietekme uz realo ekonomiku, un $I ietekme varétu tikt ieceréta — citiem nolukiem — ekonomikas
politikas ietvaros. It ipasi, ja cenu stabilitates uzturésana prasa, lai ECBS censtos panakt inflacijas
pieaugumu, pasakumi, kas ECBS ir javeic, lai $im nolikam mikstinatu monetaros un finansialos
nosacijumus eurozond, var nozimét ietekmes radiSanu uz valsts obligaciju procentu likmém, it ipasi
nemot véra $o procentu likmju noteicoso lomu dazadiem ekonomikas dalibniekiem piemérojamo
procentu likmju noteik$ana (Saja nozimé skat. spriedumu, 2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c.,
C-62/14, EU:C:2015:400, 78. un 108. punkts).

Sados apstaklos, ja ECBS tiktu izslégta jebkada iespéja pienemt tadus pasakumus situcija, kad to sekas
ir paredzamas un tas tiek apzinati pienemtas, tas praksé nozimétu liegt tai izmantot lidzeklus, kuri tai ir
paredzéti Ligumos, lai sasniegtu monetaras politikas mérkus, un it Ipasi ekonomikas krizes konteksta,
kas ietver deflacijas risku, varétu radit neparvaramu $kérsli ta uzdevuma istenosanai, kur$ attieciba uz
ECBS izriet no primarajiem tiesibu aktiem.

Otram kartam, runajot par lidzekliem, kas tikusi izmantoti saistiba ar Lémumu 2015/774, lai sasniegtu
cenu stabilitates uzturéSanas mérki, nav strida par to, ka VSIP ir balstita uz valstu obligaciju iegadi
sekundarajos tirgos.

No protokola par ECBS un ECB 18. panta, kas ir ietverts §1 protokola IV nodala, 1. punkta skaidri
izriet — lai sasniegtu ECBS mérkus un veiktu tas uzdevumus, kuri izriet no primarajam tiesibam, ECB
un dalibvalstu centralas bankas principa var darboties kapitala tirgos, tiesi pérkot un pardodot euro
valata izteiktos tirgojamus finansu instrumentus. No ta izriet, ka Lémuma 2015/774 paredzétajas
darbibas tiek izmantots viens no primarajas tiesibas paredzétajiem monetaras politikas instrumentiem
(péc analogijas skat. spriedumu, 2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400,
54. punkts).

Ievérojot Sos apstaklus, ir jakonstaté, ka, nemot véra Lémuma 2015/774 mérki un ta sasnieg$anai
paredzétos lidzeklus, sads lémums ietilpst monetaras politikas joma.
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— Par samérigumu ar monetards politikas mérkiem

No LESD 119. panta 2. punkta un 127. panta 1. punkta, lasot tos kopsakara ar LES 5. panta 4. punktu,
izriet, ka monetaraja politika ietilpstosa obligaciju iegades programma var tikt pienemta un istenota
juridiski korekti tikai, ciktal taja ietilpstosie pasakumi ir samérigi ar §is politikas mérkiem (spriedums,
2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 66. punkts).

Saskana ar Tiesas pastavigo judikatiru samériguma princips prasa, lai Savienibas iestazu akti batu
piemeéroti ar attiecigo tiesisko reguléjumu sasniedzamo legitimo mérku isteno$anai un neparsniegtu to,
kas ir nepiecieS$ams $o meérku sasnieg$anai (spriedums, 2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14,
EU:C:2015:400, 67. punkts un taja minéta judikatara).

Kas attiecas uz $o nosacijumu ievérosanas parbaudi tiesa, ta ka ECBS, izstradajot un istenojot tadu
atvérta tirgus [open market] operaciju programmu ka ta, kas ir paredzéta Lémuma 2015/774, ir javeic
tehniska rakstura izvéles un sarezgitas prognozes un vértéjumi, tai $aja zina ir atzistama plasa ricibas
briviba (spriedums, 2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 68. punkts un taja
minéta judikatara).

Runajot, pirmkart, par VSIP piemérotibu ECBS nosprausto meérku sasniegsanai, no Lémuma
(ES) 2015/774 3. apsvéruma, dokumentiem, ko ECB ir publicéjusi, pienemot $o lémumu, ka ari Tiesai
iesniegtajiem apsvérumiem izriet, ka $is lémums ir pienemts, nemot véra vairakus faktorus, kas
ekonomikas krizes kontekstd, kura ir saistita ar deflacijas risku, ievérojami palielina cenu
samazinasanas risku vidéja termina.

No Tiesas riciba esosajiem lietas materialiem izriet, ka, neraugoties uz pienemtajiem monetaras
politikas pasakumiem, eurozonas gada inflacijas limenis attiecigaja laika bija ievérojami zemaks par
ECBS noteikto 2 % mérki, jo 2014. gada decembri $is limenis neparsniedza —0,2 %, un ka $aja datuma
pieejamas $§i limena attistibas prognozes liecinaja, ka turpmakajos ménesos $is limenis saglabasies loti
zems vai bus negativs. Lai gan eurozonas monetarie un finan$u nosacjjumi péc tam pakapeniski
uzlabojas, tomér Lémuma 2017/100 pienemsanas datuma faktiskais gada inflacijas limenis joprojam
bija ievérojami zemaks par 2 %, 2016. gada novembri sasniedzot 0,6 %.

Saja konteksta no Lémuma 2015/774 4. apsvéruma izriet — lai sasniegtu mérki attieciba uz inflacijas
limeni nedaudz zem 2 %, ar VSIP ir paredzéts mikstinat monetaros un finansu nosacijumus, tostarp
tos, kas attiecas uz nefinansu sabiedribam un majsaimniecibam, lai atbalstitu kopéjo patérinu un
izdevumus ieguldijumiem eurozona un galu gala veicinatu atgrieSsanos lidz paredzétajam inflacijas
limenim vidéja termina.

ECB saja zina ir atsaukusies uz citu centralo banku praksi un dazadiem pétijumiem, kuri liecina, ka
plasa meéroga valsts obligaciju iegade var veicinat §1 mérka sasniegSanu, atvieglojot piekluvi
finanséjumam, kas palidz paplasinat saimniecisko darbibu, vienlaikus sniedzot skaidru signalu par
ECBS apnems$anos sasniegt nosprausto inflacijas meérki, veicinot faktisko procentu likmju
samazinasanos un motivéjot komercbankas izsniegt vairak kreditu, lai no jauna lidzsvarotu savus
portfelus.

Lidz ar to, nemot véra Tiesas riciba eso$o informaciju, nav konstatéjams, ka ECBS ekonomiskaja
analizé, saskana ar kuru eurozona pastavo$ajos monetarajos un finansu apstaklos VSIP varétu dot
ieguldijjumu cenu stabilitaites uzturéSanas meérka sasniegSana, butu pielauta acimredzama klada
vértéjuma.

Tadéjadi, otrkart, ir japarbauda, vai VSIP acimredzami neparsniedz to, kas ir nepieciesams $i mérka
sasniegSanai.
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Saja zina ir janorada, ka §i programma ir pienemta konteksta, kuru ECB ir aprakstijusi ka tadu, ko
raksturo, no vienas puses, ilgstosi zems inflacijas limenis, kas var izraisit deflacijas ciklu, un, no otras
puses, nespéja novérst So risku, izmantojot citus ECBS riciba eso$os instrumentus, lai nodrosinatu
inflacijas limena pieaugumu. Attieciba uz $o pédéjo aspektu it ipasi ir jakonstaté, ka galvenas procentu
likmes ir bijusas noteiktas limeni, kas ir tuvs paredzétajai zemakajai robezai, un ka pirms vairakiem
ménesiem ECBS jau bija istenojusi privata sektora aktivu masveida iegades programmu.

Sados apstaklos, nemot véra VSIP paredzamo iedarbibu un to, ka nav ticams, ka ECBS sasniedzamo
mérki butu bijis iespéjams sasniegt ar cita veida monetaras politikas pasakumiem, kas izpaustos ka
ierobezotaka tas riciba, ir jakonstaté, ka VSIP atbilsto$i savam pamatprincipam acimredzami
neparsniedz to, kas ir nepieciesams $i mérka sasnieg$anai.

Runajot par VSIP piemérosanas kartibu, §is programmas struktara ari palidz nodros$inat, ka tas ietekme
ir ierobezota ar to, kas nepiecieSsams §1 mérka sasnieg$anai, it Ipasi tapéc, ka minétas programmas
selektivitates neesamiba nodros$ina, ka ECBS riciba radis ietekmi uz visas eurozonas kopuma finansu
nosacijlumiem un nebas atbilstosa [tikai] noteiktu $is zonas dalibvalstu konkrétam finansésanas
vajadzibam.

Lidzigi, Lémuma 2015/774 3. panta paredzétas izvéles rezultata, ar kuru VSIP ietvaros veicama
obligaciju iegade tiek pakartota augstu atbilstibas kritériju ievérosanai, $is programmas ietekme uz
komercbanku bilancém tiek ierobezota, izslédzot to, ka tas istenos$ana lautu $im bankam atpardot
ECBS vértspapirus ar batisku riska limeni.

Turklat VSIP jau no pasa sakuma ir paredzéts istenot tikai laikposma, kas ir nepiecieS§ams nosprausta
mérka sasniegSanai, un tadéjadi tai ir pagaidu raksturs.

Tatad no Lémuma 2015/774 7. apsvéruma izriet, ka tas paredzamais piemérosanas ilgums sakotnéji ir
bijis lidz 2016. gada septembra beigam. Sis ilgums vélak ir pagarinats lidz 2017. gada marta beigdm un
péc tam — lidz 2017. gada decembra beigam, ka to attiecigi paredz Lémuma 2015/2464 3. apsvérums
un Lémuma 2017/100 4. apsvérums. Saja zina pienemtie lémumi ir tikusi ieklauti Pamatnostadnu par
otrreizéjo tirgu valsts sektora aktivu iegades programmu (BCE/2015/NP3) (turpmak teksta —
“pamatnostadnes”), kuras ir saistosas dalibvalstu centralajam bankam saskana ar Protokola par ECBS
un ECB 12. panta 1. punktu, 2. panta 2. punkta.

Nav konstatéjams, ka Sis sakotnéjais ilgums vai ta secigie pagarinajumi acimredzami parsniegtu to, kas
ir nepiecieSams, lai sasniegtu izvirzito mérki, jo tie vienmeér ir attiekusies uz saméra isiem laikposmiem
un lémumi par tiem ir tikusi pienemti, nemot véra faktu, ka novérojama inflacijas limena attistiba nav
bijusi pietiekama, lai sasniegtu Lémuma 2015/774 paredzéto mérki.

Attieciba uz obligaciju apjomu, kas var tikt iegadatas VSIP ietvaros, vispirms ir jauzsver, ka ir pienemta
noteikumu virkne, lai to ierobezotu jau ieprieks.

Ta, Sis apjoms no pasa sakuma ir ticis ierobezots, nosakot atbilstosi AIP veiktas aktivu iegades
ikméne$a summu. ST summa, kas ir tikusi regulari parskatita, lai to ierobezotu ar to, kas nepieciesams
izvirzita meérka sasniegSanai, ir noradita Léemuma 2015/774 7. apsvéruma,
Lémuma 2016/702 3. apsvéruma, ka ari Lémuma 2017/100 5. apsvéruma un ir ierakstita
pamatnostadnu 2. panta 2. punkta. No $is pédéjas minétas tiesibu normas ari izriet, ka prieksroka tiek
dota obligacijam, kuras ir emitéjusi privati tirgus dalibnieki, lai sasniegtu atbilstosi AIP veiktas aktivu
iegades ikméne$a summu kopuma.

Turklat ECBS iespéjamas iesaistiS$anas sekundaraja tirgii VSIP ietvaros apjoms ari ir ierobezots ar

Lémuma 2015/774 5. panta paredzétajiem noteikumiem, kas nosaka stingras iegazu maksimalas
robezas péc emisijas un emitenta.
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Turpinot, lai gan ir taisniba, ka, neraugoties uz $iem dazadajiem ierobeZojumiem, kopéjais obligaciju
apjoms, kas var buat iegadatas VSIP ietvaros, paliek nozimigs, ECB ir atbilstosi noradijusi, ka $adas
programmas efektivitate, izmantojot §1 sprieduma 77. punkta aprakstitos mehanismus, ir balstita uz
liela valsts obligaciju apjoma iegadi un glabasanu, un tas nozimé ne tikai to, ka iegadém ir jabat
veiktam pietiekama daudzuma, bet ari to, ka, lai sasniegtu ar Lémumu 2015/774 izvirzito mérki, var
but nepieciesams ilgstosi glabat iegadatas obligacijas un reinvestét summas, kas ir iegiitas, sanemot ar
obligacijam saistitos maksajumus to termina beigas.

Saja zina ir jaatgadina — apstaklis, ka $i argumentéta analize ir apstridéta, pats par sevi nav pietiekams,
lai konstatétu acimredzamu kladu vértéjuma, ko butu pielavusi ECBS, jo, nemot véra monetaras
politikas jautajumiem parasti piemito$o stridigo raksturu un plaso ECBS ricibas brivibu, var pieprasit
tikai to, lai ECBS izmantotu tas ekonomisko ekspertizi un tas riciba eso$os nepieciesamos tehniskos
lidzeklus, lai §1 analize tiktu veikta rapigi un precizi (Saja nozimé skat. spriedumu, 2015. gada
16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 75. punkts).

Visbeidzot, ir jauzsver, ka, nemot véra Tiesas riciba eso$ajos lietas materialos ietverto informaciju un
plaso ECBS ricibas brivibu, nav acimredzams, ka valsts obligaciju iegades programma, kura butu
ierobezotaka apjoma vai ilguma zina, batu varéjusi tikpat efektivi un atri ka VSIP nodrosinat inflacijas
attistibu, kas batu lidziga ECBS iecerétajai, lai istenotu Ligumu autoru paredzéto monetaras politikas
galveno mérki.

Treskart, ka generaladvokats ir noradijjis secinajumu 148. punkta, ir jakonstaté, ka ECBS ir izsvérusi
dazadas pastavosas intereses, lai efektivi novérstu to, ka VSIP isteno$anas procesa rodas negativa
ietekme, kas acimredzami nav samériga ar $is programmas mérki.

It ipasi, lai gan, ka Tiesa jau ir varéjusi konstatét 2015. gada 16. junija sprieduma Gauweiler u.c.
(C-62/14, EU:C:2015:400) 125. punkta, Ligumu autoru atlautas atvérta tirgus [open market] operacijas
nenovérsami ietver zaudéjumu risku, tomér ECBS ir pienémusi dazadus pasakumus, kas ir domati, lai
ierobezotu un nemtu veéra $o risku.

Ta, $i sprieduma 83. un 89. punkta minéto noteikumu rezultata minétais risks arl tiek samazinats,
ierobezojot apjomu, kada ECBS varétu ietekmét fakts, ka kadas iegadato obligaciju dalas emitents,
iespéjams, nepildis savas saistibas, un nodrosinot, ka obligacijas, kas rada saistibu neizpildes ievérojamu
risku, nedrikst tikt iegadatas VSIP ietvaros. Turklat no pamatnostadnu 4. panta 3. punkta izriet, ka ECB
nodros$ina un pastavigi uzrauga, lai dalibvalstu centralas bankas ievérotu $os noteikumus.

Turklat, lai noverstu situaciju, kad dalibvalsts centrala banka var tikt apdraudéta citas dalibvalsts
emitenta maksajumu traucéjumu rezultata, Lémuma 2015/774 6. panta 3. punkta ir noteikts, ka katra
valsts centrala banka iegadajas tadu emitentu atbilstoSos vértspapirus, kuri atrodas tas attiecigaja
jurisdikcija.

Ja, neraugoties uz Siem preventivajiem pasakumiem, vértspapiru iegade VSIP ietvaros raditu
zaudéjumus, kas attiecigaja gadijuma var buat butiski, no Tiesai sniegtas informacijas izriet, ka
zaudéjumu sadales noteikumi, kuri ir tikusi paredzéti jau, uzsakot So programmu, un kuri turpmak ir
tikusi saglabati, attieciba uz kadas valsts centralas bankas iespéjamiem zaudéjumiem saistiba ar minéto
programmu paredz tikai to zaudéjumu sadali, kuru pamata ir starptautisku emitentu izdoti vértspapiri,
kas saskana ar Lémuma 2015/774 6. panta 1. punktu atbilst 10 % no kopéja VSIP apjoma. Turpreti
ECBS nav pienémusi nevienu noteikumu, kas lautu veikt to dalibvalsts centralas bankas zaudéjumu
sadali, kuri izriet no $is dalibvalsts emitentu izdotajiem vértspapiriem. ECBS turklat nav pazinojusi par
$adas normas pienemsanu.
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No ieprieks minéta izriet, ka ECBS ir pienacigi némusi véra riskus, kas, nemot véra VSIP ietvaros
veiktas aktivu iegades ievérojamo apjomu, attiecigd gadijuma varétu rasties dalibvalstu centralajam
bankam, un ka ta, nemot véra iesaistitas intereses, ir uzskatijusi, ka nav jaievie$ visparigs noteikums
attieciba uz zaudéjumu sadali.

Kas attiecas uz ECB iespéjamiem zaudéjumiem saistiba ar VSIP, it Ipasi gadijuma, ja ta, ievérojot tai ar
Lémuma 2015/774 6. panta 2. punktu pieskirto 10 % kvotu, iegadatos vienigi vai lielakoties valstu
iestazu emitétos vértspapirus, ir janorada, ka lidzas garantijam pret $o risku, kuras sniedz gan si
lémuma 3. panta paredzétie augstie atbilstibas kritériji, gan ari no minéta lémuma 5. panta izrietoSie
turéjuma ierobezojumi emisijas un emitenta zina, ECBS nav pienémusi nevienu noteikumu, ar ko tiktu
paredzéta atkape no ECB zaudéjumu sadales visparéjas sistémas, kura izriet no protokola par ECBS un
ECB 32. panta 5. punkta, aplukojot to kopsakara ar 33. pantu, un no kuras butiba izriet, ka $adi
zaudéjumi tiek kompenséti no ECB visparéjo rezervju fonda un vajadzibas gadijuma — péc ECB
Padomes lémuma — no attieciga finansu gada monetarajiem ienakumiem proporcionali summam, kas
sadalitas starp valstu centralajam bankam saskana ar noteikumu par sadali proporcionali to
iemaksatajam attiecigajam ECB kapitala dalam, un neparsniedzot $is summas.

No Siem apsvérumiem izriet, ka ar Lémumu 2015/774 nav parkapts samériguma princips.

Par LESD 123. panta 1. punktu
Iesniedzéjtiesa uzdod jautajumu par Lémuma 2015/774 saderibu ar LESD 123. panta 1. punktu.

No LESD 123. panta 1. punkta formuléjuma izriet, ka ar So tiesibu normu ECB un dalibvalstu
centralajam bankam ir aizliegts pielaut konta partérinu vai sniegt jebkadus citus kredita pakalpojumus
Savienibas un dalibvalstu publisku iestazu un strukttru vajadzibam, ka ari tie$i no tam pirkt to parada
instrumentus.

No ta izriet, ka ar minéto tiesibu normu ECBS ir aizliegts sniegt jebkadu finansialu palidzibu
dalibvalstij, vienlaicigi vispariga veida neizslédzot ECBS tiesibas parpirkt no $is valsts kreditoriem tas
ieprieks izlaistus vértspapirus (spriedumi, 2012. gada 27. novembris, Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756,
132. punkts, ka ari 2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 95. punkts).

Saistiba ar Lémumu 2015/774 ir janorada, ka VSIP ietvaros ECBS ir atlauts iegadaties obligacijas nevis
tiesi — no dalibvalstu iestadém un parvaldes struktiram, bet gan tikai netie$i — sekundarajos tirgos. Saja
programma paredzéto ECBS iesaistiS$anos tadéjadi nevar pielidzinat finansialas palidzibas dalibvalstij
pasakumam.

Tomeér, ka izriet no Tiesas judikataras, ar LESD 123. panta 1. punktu ECBS, tai pienemot programmu
par tadu obligaciju iegadi, kuras ir emitéjusas Savienibas un dalibvalstu valsts iestades un parvaldes
struktaras, ir paredzéti divi papildu ierobezojumi.

No vienas puses, ECBS nav tiesiga likumigi iegadaties obligacijas sekundaraja tirgt apstaklos, kad
faktiski tas iesaistiSanas raditu sekas, kas butu pielidzinamas tiesai valsts obligaciju iegadei no
dalibvalstu iestadém un parvaldes struktiram ($aja nozimé skat. spriedumu, 2015. gada 16. junijs,
Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 97. punkts).

No otras puses, ECBS sava iesaisti$anas ir japapildina ar pietiekamam garantijam, lai to saskanotu ar
monetaras finansésanas aizliegumu, kas izriet no LESD 123. panta, nodrosinot, lai ar $o programmu
attiecigam dalibvalstim nezustu pamudinajums Istenot veseligu budzeta politiku, uz kura ieviesanu ir
vérsta §1 tiesibu norma ($aja nozimé skat. spriedumu, 2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14,
EU:C:2015:400, 100.—102. un 109. punkts).
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Garantijas, kas ECBS ir japaredz, lai ievérotu $os divus ierobezojumus, ir atkarigas gan no attiecigas
programmas Ipasibam, gan ari no ekonomiska konteksta, kura ieklaujas §is programmas pienemsana un
isteno$ana. So garantiju pietiekams raksturs attiecigd gadijuma, ja tas tiek apstridéts, tiek velak
parbaudits Tiesa.

— Par iesaistisands, kas ir balstita uz VSIP, apgalvoto lidzvertibu obligdciju iegadei primaraja tirgi

Iesniedzéjtiesa uzskata, ka VSIP istenos$anas kartiba privatajiem tirgus dalibniekiem varot radit faktisku
parliecibu par to, ka obligacijas, kuras tie varétu iegadaties no dalibvalstim, ECBS nakotné parpirks no
tiem sekundarajos tirgos.

Saja zina ir jaatgadina, ka ECBS iesaistisanas batu pretruna LESD 123. panta 1. punktam, ja tirgus
dalibniekiem, kuri var iegadaties valsts obligacijas primaraja tirgd, butu parlieciba, ka ECBS S$is
obligacijas parpirks tada termina un ar tadiem nosacljumiem, kas Siem tirgus dalibniekiem faktiski
lautu darboties ka ECBS starpniekiem, iegadajoties minétas obligacijas tie$i no attiecigas dalibvalsts
iestadém un parvaldes struktiram (spriedums, 2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14,
EU:C:2015:400, 104. punkts).

Ir taisniba, ka aplikojamaja gadijuma ECBS iesaistiSanas VSIP ietvaros paredzamiba ir apzinati
pastiprinata, iepriek$ publicéjot §is programmas raksturiezimju kopumu, kas, ka ir uzsvérusi Komisija
un ECB, ir paredzéts, lai veicinatu programmas efektivitati un samérigumu, ierobezojot to obligaciju
apjomu, kuru iegade faktiski tiek veikta, lai sasniegtu izvirzito mérki.

It 1pasi, paredzéto AIP ietvaros veiktas aktivu iegades ikménesa summu, $is programmas paredzama
ilguma, So summu sadalijuma starp dazadam dalibvalstu centralajam bankam kartibas vai ari atbilstibas
kritériju, kuru izpilde ir obligacijas iegades nosacijums, pazinosana, kas tiek veikta gan ECBS lémumos,
gan ari sabiedribai paredzétajos pazinojumos, lauj privatiem tirgus dalibniekiem zinama meéra ieprieks
paredzét ECBS turpmakas iejauksanas sekundarajos tirgos svarigus aspektus.

Tomér ECBS ir ieviesusi vairakas garantijas, lai izvairitos no ta, ka privats tirgus dalibnieks varétu
darboties ka ECBS starpnieks.

Ta, Lémuma 2015/774 4. panta 1. punkta paredzéta partraukuma perioda ievérosana, ko ECB kontrolé
saskana ar pamatnostadnu 9. pantu, nodrosina, ka ECBS nedrikst parpirkt dalibvalsts izdotas obligacijas
tieSi péc to emisijas.

Lai gan Lémuma 2015/774 4. panta 1. punkta nav precizéts $i perioda precizais ilgums, kas ir noteikts
pamatnostadnu 15. panta, ECB savos rakstveida apsvérumos ir noradijusi, ka minétais ilgums tiek
noveértéts drizak dienas, nevis nedélas. Tomeér $ads termin$ tirgus dalibniekiem, kas var iegadaties
valsts obligacijas primarajos tirgos, nevar radit parliecibu, ka ECBS loti isa laika veiks $o valsts
obligaciju parpirksanu.

Proti, informacijas par $i perioda ilgumu publicéSanas a priori un a posteriori neesamiba un tas, ka
runa ir tikai par minimalo laikposmu, kuram izbeidzoties vértspapiru iegade ir atlauta, lauj novérst to,
ka privats tirgus dalibnieks varétu faktiski darboties ka ECBS starpnieks, jo [Sie pasakumi] ierobezo
ECBS iesaistisanas sekundarajos tirgos paredzamibu laika zina. Apstaklis, ka parpirksana var tikt veikta
vairakus ménesus vai gadus péc obligacijas emisijas, palielina privatu tirgus dalibnieku nenoteiktibu jo
vairak tapéc, ka ECBS ir iespéja samazinat obligaciju iegadi saskana ar AIP un ta $o iespéju jau
vairakas reizes ir izmantojusi.

Turklat ECBS ir noteikusi zinamu skaitu garantiju, kas it ipasi nelauj privatiem tirgus dalibniekiem
drosi paredzét, vai konkrétas obligacijas faktiski tiks parpirktas otrreizéjos tirgos VSIP ietvaros.
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Vispirms, lai gan ECBS pazino AIP ietvaros veicamo iegazu kopéjo summu, tas ta nav attieciba uz
dalibvalsts iestazu un parvaldes struktiru emitéto obligaciju apjomu, kas parasti tiek parpirktas
konkréta ménesa gaita VSIP ietvaros. Turklat ECBS ir izstradajusi noteikumus, lai izvairitos no ta, ka
$is apjoms var tikt precizi noteikts ieprieks.

Saja zina, no vienas puses, no pamatnostadnu 2. panta 2. punkta ietvertajiem noteikumiem, saskana ar
kuriem taja noradita summa attiecas uz visu AIP un iegades atbilstosi VSIP var tikt veiktas tikai
atlikusaja apjoma, izriet, ka $o veicamo iegazu summa katru ménesi var atskirties atkariba no privato
tirgus dalibnieku emitéto obligaciju, kuras ir pieejamas sekundarajos tirgos, apjoma. Sis noteikums ari
lauj ECB Padomei iznémuma karta atkapties no paredzétas ikménesa summas, ja tas ir vajadzigs ipasu
tirgus apstaklu del.

No otras puses, lai gan Lémuma 2015/774 6. panta 2. punkta ir noteikts, ka iegades tiek sadalitas starp
dalibvalstu centralajam bankam atbilstosi attiecigajam dalam ECB kapitala parakstiSanas atsléga, no ta
nevar dro$i secinat, ka dalibvalsts centralajai bankai $adi pieskirta summa tiks izmantota $i lémuma
6. panta 1. punkta paredzétaja apméra tadu obligaciju iegadei, kas nak no $is dalibvalsts iestadém un
parvaldes struktiram. Proti, saskana ar $is normas otro teikumu padome var parskatit pédéja minétaja
tiesibu norma paredzéto VSIP ietvaros iegadato vértspapiru sadalijumu. Turklat minétaja lémuma ir
ietverti dazadi mehanismi, ar kuriem iegazu atbilstosi VSIP veiksana tiek ieviesta zinama fleksibilitate,
it ipasi $1 lémuma 3. panta 3. un 4. punkta laujot veikt aizstajéju instrumentu iegades un 6. panta
3. punkta laujot ECB Padomei ad hoc novirzities no specializacijas shémas VSIP ietvaros iegadato
vértspapiru sadalé. Ar pamatnostadnu 2. panta 3. punktu Eurosistémas centralajam bankam ir atlauts
atkapties no ikmeénesa iegazu ieteikumiem, lai pienacigi reagétu uz tirgus apstakliem.

Turpinot — no Lémuma 2015/774 3. panta 1., 3. un 5. punkta izriet, ka ECBS ir atlavusi diversificétu
obligaciju iegadi VSIP ietvaros, tadéjadi jau ar $o pasakumu ierobezojot iespéjas iepriek$ noteikt to
iegazu raksturu, kas tiks veiktas, lai sasniegtu $is programmas ikménesa iegazu mérkus.

Tatad $aja konteksta var tikt iegadatas ne tikai centralo valdibu emitétas obligacijas, bet ari regionalo
vai vietéjo parvaldibas struktaru emitétas obligacijas. Lidzigi, So obligaciju termins$ var bat no 1 gada
lidz 30 gadiem un 364 dienam, un to ienesigums attiecigaja gadjjuma var bt negativs vai pat zemaks
par noguldijumu iespéjas procentu likmi.

Turklat ir janorada, ka sakotnéji paredzétais reguléjums tieSi $ajos punktos ir grozits ar
Lémumiem 2015/2464 un 2017/100, lai paplasinatu aktivu iegades iespéjas. Ar Siem lémumiem,
ievérojot tirgus apstaklu attistibu, ir vél vairak ierobezota ECBS veiktas dalibvalstu emitéto obligaciju
iegades paredzamiba.

Visbeidzot, Lémuma 2015/774 5. panta 1. un 2. punkta ir paredzéts, ka Eurosistémas centralo banku
turéjuma nedrikst bat vairak ka 33 % no dalibvalsts centralas valdibas konkrétas obligaciju emisijas vai
33 % no kadas no $im valdibam vértspapiru atlikuma.

No Siem turéjuma ierobezojumiem, kuru piemérosanu ECB kontrolé ik dienu atbilstosi pamatnostadnu
4. panta 3. punktam, izriet, ka ECBS nav atlauts iegadaties nedz visas $ada emitenta izdotas obligacijas,
nedz ari pat kadu konkrétu $o obligaciju emisiju pilna apjoma. Ka ir noradijusas valdibas, kas ir
iestajusas $aja tiesvediba, un ECB, no ta izriet, ka, iegadajoties obligacijas no dalibvalsts centralas
valdibas, privats tirgus dalibnieks katra zina paklauj sevi riskam, ka tas nevarés tas pardot talak ECBS
sekundarajos tirgos, jo visu emitéto obligaciju iegade jebkura gadijuma ir izslégta.

Nenoteiktibu, ko $aja zina rada Sie turéSanas ierobezojumi, pastiprina ar Lémumu 2015/774 8. pantu
noteiktie ierobezojumi attieciba uz informacijas par ECBS turéjuma esosajam obligacijam publicéSanu,
no kuriem izriet, ka tiek publicéta tikai apkopota informacija, izslédzot visas norades uz vienas
konkrétas emisijas obligaciju dalu, kas dota bridi atrodas ECBS turéjuma.
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Nemot véra visus Sos apstaklus, ir jakonstaté, ka, pat pienemot, ka ECBS saskartos ar noteiktu
dalibvalstu emitétu obligaciju izteiktu nepietiekamibu, ko norada iesniedzéjtiesa un ko viennozimigi
apstrid ECB, saistiba ar VSIP paredzétas garantijas nodrosina, ka privats tirgus dalibnieks, iegadajoties
dalibvalsts emitétas obligacijas, nevar but parliecinats, ka paredzama nakotné ECBS tas faktiski
parpirks.

Lidz ar to, ka generaladvokats ir noradijis secinajumu 79. punkta, ir jakonstaté, ka apstaklis, ka VSIP
piemérosanas kartiba makroekonomikas limeni lauj iepriek$ paredzét dalibvalstu iestazu un parvaldes
struktaru emitétu obligaciju butiska apjoma iegadi, konkréta privata tirgus dalibnieka limeni nevar radit
parliecibu, kas lautu tam faktiski rikoties ka ECBS starpniekam, iegadajoties obligacijas tiesi no
dalibvalsts.

— Par pamudinajuma istenot veseligu budzeta politiku apgalvoto novérsanu

Iesniedzéjtiesa jauta, vai Lémums 2015/774 ir saderigs ar LESD 123. panta 1. punktu, jo noteiktiba, ko
$is lémums rada attieciba uz ECBS iesaistiSanos, varot izkroplot tirgus apstaklus, samazinot
pamudinajumu dalibvalstim istenot veseligu budzeta politiku.

Ir jaatgadina, ka apstaklis, ka atvérta tirgus [open market] operaciju programmas isteno$ana zinama
méra veicina attiecigo dalibvalstu finanséjumu, nevar but noteicoss, jo monetaras politikas istenosana
liek pastavigi ietekmét procentu likmes un banku refinansé$anas nosacijumus, lidz ar to nenovér$ami
ietekméjot dalibvalstu publiska deficita finanséSanas nosacijumus ($aja nozimé skat. spriedumu,
2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 108. un 110. punkts).

Tatad, lai gan apstaklis, ka $adas programmas rezultata var ieprieks paredzét to, ka turpmakajos
ménesos ECBS visticamak parpirks kadas dalibvalsts emitéto obligaciju ievérojamu dalu, protams, var
atvieglot §is dalibvalstis finansésanu, tas pats par sevi nenozimé §is programmas nesaderibu ar LESD
123. panta 1. punktu.

Savukart, lai novérstu to, ka dalibvalstim zustu pamudinajums istenot veseligu budzeta politiku, $adas
programmas pienemsanai un IstenoSanai nevajadzétu radit parliecibu, ka dalibvalstu emitétas
obligacijas nakotné tiks parpirktas, ka rezultata dalibvalstis varétu istenot budzeta politiku, kura
netiktu nemts véra tas, ka deficita gadijuma tam bus jameklé finanséjums tirgos vai ka tas tiks
aizsargatas pret sekam, kadas $aja zina varétu radit to makroekonomiskas vai budzeta situacijas attistiba
($aja nozimé skat. spriedumu, 2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 113. un
114. punkts).

Saja konteksta ir jakonstaté, pirmkart, ka no Lémuma 2015/774 7. apsvéruma izriet, ka VSIP istenosana
ir paredzéta tikai lidz bridim, kad ECB Padome parliecinasies, ka vérojama noturiga inflacijas limena
noregulésanas atbilstosi mérkim vidéja termina nodrosinat inflacijas limeni nedaudz zem 2 % limena.
Lai gan paredzamas VSIP piemérosanas konkrétais ilgums tomeér ticis vairakas reizes pagarinats,
lémums par $o pagarinasanu katru reizi ir ticis pienemts, neap$aubot $o principu, ka to apstiprina
Lémuma 2015/2464 3. apsvérums un Lémuma 2017/100 5. apsvérums.

No ta izriet, ka ECBS savos secigajos lémumos ir paredzéjusi valsts obligaciju iegadi tikai tiktal, ciktal
tas ir nepiecieSams cenu stabilitates uzturésanai, ka ta ir regulari parskatijusi VSIP apjomu un ka ta
vienmeér ir saglabajusi §is programmas pagaidu raksturu.

So pagaidu raksturu turklat pastiprina ECBS saskana ar pamatnostadnu 12. panta 2. punktu saglabata
iespéja jebkura bridi atkartoti pardot iegadatas obligacijas, kas tai lauj pielagot savu programmu
atkariba no attiecigo dalibvalstu attieksmes un nelauj iesaistitajiem tirgus dalibniekiem gat parliecibu,
ka ECBS neizmantos $o iespéju (péc analogijas skat. spriedumu, 2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c.,
C-62/14, EU:C:2015:400, 117. un 118. punkts).
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Attiecigi Lémums 2015/774 péc sava rakstura nelauj dalibvalstim noteikt savu budzeta politiku,
nenemot véra faktu, ka vidéja termina VSIP istenos$anas turpinasana nekadi nav garantéta un ka
tadéjadi deficita gadijuma tam bas jameklé finanséjums tirgos, nepastavot iespéjai izmantot
finansésanas nosacijumu mikstinasanu, kuru var izraisit VSIP istenosana (péc analogijas skat.
spriedumu, 2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400, 112. un 114. punkts).

Otrkart, ir janorada, ka Lémuma 2015/774 un pamatnostadnés ir ietvertas vairakas garantijas, kuras ir
paredzétas, lai ierobezotu VSIP ietekmi uz pamudinajumu istenot veseligu budzeta politiku.

Vispirms — VSIP ietekmes uz eurozonas dalibvalstu finansé$anas noteikumiem lielums ir norobezots ar
pasakumiem, kas ierobezo dalibvalsts obligaciju apjomu, kuras var tikt iegadatas VSIP ietvaros (péc
analogijas skat. spriedumu, 2015. gada 16. janijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400,
116. punkts).

Saja zina no §i sprieduma 88. punkta izklastitajiem apsvérumiem izriet, ka $o obligaciju kopéjais apjoms
de iure ir ierobezots gan ar atbilstosi AIP veikto iegazu ikméne$a summas noteikSanu, gan ari ar VSIP
pakartoto raksturu AIP ietvaros, kas izriet no pamatnostadnu 2. panta 2. punkta.

Turklat, ka norada ECB, So iegazu sadale starp valstu centralajam bankam, kas atbilstosi
Lémuma 2015/774 6. panta 2. punktam tiek veikta saskana ar ECB kapitala paraksti$anas atslégu, kura
ir noteikta Protokola par ECBS un ECB 29. panta, nevis atsaucoties uz citiem kritérijiem, tostarp
tadiem ka katras dalibvalsts attieciga parada ipatsvars, aplakojot kopsakara ar $i léemuma 6. panta
3. punkta paredzéto noteikumu, saskana ar kuru katra valsts centrala banka iegadajas vértspapirus, kas
nak no §is bankas dalibvalsts publiskajiem emitentiem, nozimé, ka dalibvalsts deficita ievérojama
palielinasanas, ko izraisa iespéjama atteikSanas no veseligas budzeta politikas, samazina to Sis
dalibvalsts obligaciju dalu, ko iegadajas ECBS. Tadéjadi VSIP isteno$ana nevar laut dalibvalstij
izvairities no savas budzeta attistibas groziSanas sekam, kuras ir saistitas ar finanséjumu.

Turklat $i lémuma 5. panta 1. un 2. punkta paredzétie [vértspapiru] turésanas ierobezojumi attieciba uz
emisiju un emitentu jebkura gadijuma nozimé, ka VSIP ietvaros ECBS var iegadaties tikai dalibvalsts
izdotu obligaciju mazako dalu, un tadél $ai dalibvalstij sava budzeta deficita finansésanai pamata ir
jaizmanto tirgi.

Turpinot — Lémuma 2015/774 3. panta 2. punkta ir noteikti augsti atbilstibas kritériji, kuri ir balstiti uz
kreditspéjas vértéjumu un no kuriem var atkapties tiki tad, ja uz attiecigo dalibvalsti attiecas finansialas
palidzibas programma. Pamatnostadnu 13. panta 1. punkta turklat ir paredzéts, ka dalibvalsts obligaciju
novértéjuma pasliktinasanas vai $adas programmas parbaudes negativa rezultata gadijuma ECB Padome
pienem lémumu par to, vai jau iegutas attiecigas dalibvalsts obligacijas ir atkartoti pardodamas.

No ta izriet, ka generaladvokats ir noradijis secindjumu 87. punkta, ka dalibvalsts nevar pamatoties uz
finansésanas iespéjam, kuras var izrietét no VSIP isteno$anas, lai atteiktos realizét veseligu budzeta
politiku, galu gala neriskéjot ar to, ka tas emitétas obligacijas to novértéjuma pasliktinasanas deé] tiek
izslégtas no $is programmas, vai ar to, ka ECBS atkartoti pardod $is dalibvalsts emitétas obligacijas, ko
ta ieprieks bija iegadajusies.

No iepriek§ minéta izriet, ka Lémuma 2015/774 rezultata attiecigajam dalibvalstim nezad
pamudinajums istenot veseligu budzeta politiku.

— Par obligdaciju turésanu lidz to termina beigam un obligdaciju ar negativu ienesigumu iegadi
Iesniedzéjtiesa pauz savas $aubas par Lémuma 2015/774 saderibu ar LESD 123. panta 1. punktu, nemot

véra, no vienas puses, iegadato obligaciju iespéjamo glabasanu, ko veic ECBS, lidz to termina beigam
un, no otras puses, obligaciju ar negativu ienesigumu iegadi.
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Pirmam kartam, attieciba uz iegadato obligaciju iespéjamo glabasanu lidz to termina beigam, ko veic
ECBS, ir jaatgadina, ka protokola par ECBS un ECB 18. panta 1. punkta $ada prakse nav izslégta un ta
nekadi nenozimé, ka emitétaja dalibvalsts atteiktos no sava parada maksajuma bridi, kad obligacijam
bus iestajies termin$ (spriedums, 2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c., C-62/14, EU:C:2015:400,
118. punkts).

Tatad ECBS atkariba no atvérta tirgus [open market] operaciju programmas mérkiem un iezimém ir
tiesiga izvértét, vai ir japaredz S§is programmas ietvaros iegadato obligaciju glabasana, un to
talakpardosana nav uzskatama par principu un to glabasana — par atkapi no $i principa.

Saja lieta, lai gan Lémuma 2015/774 nav sniegta sikika informacija par VSIP ietvaros iegadato
obligaciju iespéjamo talakpardosanu, no pamatnostadnu 12. panta 2. punkta skaidri izriet, ka ECBS
saglaba tiesibas jebkura laika un bez ipasiem nosacijumiem pardot $is obligacijas.

Turklat ar apstakli, ka nepastav pienakums veikt iegadato obligaciju pardosanu, nepietiek, lai konstatétu
LESD 123. panta 1. punkta parkapumu.

Pirmkart, vienkarsa iespéja attiecigaja gadijuma pilna apjoma vai daléji veikt iegtito obligaciju
talakpardosanu palidz saglabat pamudinajumu istenot veseligu budzeta politiku, jo, ka ir noradits $i
sprieduma 135. punkta, §1 iespéja lauj ECBS pielagot savu programmu atkariba no attiecigo dalibvalstu
attieksmes.

Otrkart, $o obligaciju iespéjama paturésana, ko veic ECBS, pati par sevi neatnem attiecigajam
dalibvalstim $o pamudinajumu, jo, ka ir uzsvérusi ECB, it ipasi tai nav pievienots ECBS pienakums
iegadaties jaunas obligacijas, kas nenovérsami batu jaemité dalibvalstij, kura atsakas istenot veseligu
budzeta politiku.

Lai gan $ada obligaciju glabasana tomér var zinama veida ietekmét valsts parada primara un sekundara
tirgus darbibu, ir jaatgadina, ka $is sekas ir raksturigas iegadei sekundaraja tirga, kura ir atlauta ar
primarajam tiesibam, un turklat $is sekas ir nepieciesamas, lai $o iegadi varétu efektivi izmantot
monetaras politikas ietvaros ($aja nozimé skat. spriedumu, 2015. gada 16. junijs, Gauweiler u.c.,
C-62/14, EU:C:2015:400, 108. punkts) un tadéjadi dotu ieguldijumu $i sprieduma 51. punkta
atgadinata cenu stabilitates uzturésanas mérka sasniegSana.

Otram kartam, attieciba uz valsts obligaciju ar negativu ienesigumu iegadi vispirms ir jauzsver, ka
saskana ar Protokola par ECBS un ECB 18. panta 1. punktu ir lauts veikt atvérta tirgus [open market]
operacijas, un taja nav paredzéts, ka $im operacijam butu jaattiecas uz obligacijam ar minimalo
ienesigumu.

Turklat LESD 123. panta 1. punktu nevar interpretét ka skérsli tam, ka ECBS iegadajas $adas obligacijas
VSIP ietvaros.

Lai gan obligaciju ar negativu ienesigumu emitésana ir finansiali izdeviga attiecigajam dalibvalstim, ir
jakonstaté, ka saskana ar VSIP $adas obligacijas var iegadaties tikai sekundarajos tirgos un tadé]
dalibvalstu iestadém un parvaldes struktaram netiek pieskirts konta partérins vai cita veida kredits, un
tie$i no tam netiek iegadati to parada instrumenti.

Attieciba uz jautajumu, vai ECBS veikta valsts obligaciju ar negativu ienesigumu iegade rada sekas,
kuras buatu lidzvértigas tam, ko rada obligaciju tie$a iegade no dalibvalstu iestadém un parvaldes
struktaram, ir jauzsver, ka tada ekonomiskaja konteksta, kada tika pienemts Lémums 2015/774, fakts,
ka ir atlauta obligaciju ar negativu ienesigumu iegade, nelauj privatiem tirgus dalibniekiem vieglak
identificét obligacijas, ko ECBS plano iegadaties, bet, tiesi pretéji, tas var samazinat $o tirgus parliecibu
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$aja jautajuma, jo ar to tiek paplasinats to obligaciju klasts, kas ir atbilstosas iegadei VSIP ietvaros.
Turklat ar Lémumu 2017/100 veikta ienesiguma kritériju mikstinasana var stiprinat ECBS $aja zina
paredzétas garantijas.

Turklat, ka to ir noradijusi ECB, ta ka obligacijas ar negativu ienesigumu var emitét tikai dalibvalstis,
kuru finansialo situaciju valsts parada tirgus dalibnieki novérté pozitivi, $adu obligaciju iegadi nevar
uzskatit par tadu, kuras dé] dalibvalstim zustu pamudinajums istenot veseligu budzeta politiku.

Nemot véra visus ieprieks izklastitos apsvérumus, uz pirmo lidz ceturto jautdjumu ir jaatbild, ka,
izskatot $os jautajumus, nav atklats neviens apstaklis, kas varétu ietekmét Lémuma 2015/774 spéeka
esamibu.

Par piekto jautajumu

Ar piekto jautdgjumu iesniedzéjtiesa butiba jauta, vai ECB lémums, ar kuru ir paredzéts sadalit starp
dalibvalstu centralajam bankam visus zaudéjumus, kas kadai no $im centralajam bankam var rasties
kadas dalibvalsts nespéjas pildit savas saistibas dél, ja, nemot véra $So zaudéjumu apjomu, buatu
vajadziga §is centralas bankas rekapitalizacija, ir saderigs ar LES 4. panta 2. punktu un LESD 123. un
125. pantu.

Italijas valdiba apgalvo, ka $is jautajums ir nepienemams, jo tas esot acimredzami hipotétisks.

No savas puses, formali neapgalvojot, ka minétais jautdjums ir nepienemams, Griekijas, Francijas,
Portugales un Somijas valdibas, ka arl Komisija un ECB norada, ka tam esot hipotétisks raksturs vai
vismaz tas attiecoties uz Savienibas tiesibu aktu nenoteiktu attistibu. Portugales valdiba un Komisija
turklat uzsver, ka Tiesai butu neatbilstosi lemt par sadu attistibu, jo ta esot tikai vienkarsa iespéjamiba.

Saja zina ir janorada, ka primarajas tiesibas nav ieklauti noteikumi, ar kuriem batu paredzéts, ka
zaudéjumi, kas kadai no dalibvalstu centralajam bankam ir radusies, tai veicot atvérta tirgus [open
market] operacijas, tiek sadaliti starp dalibvalstu centralajam bankam.

Turklat nav strida par to, ka ECB ir nolémusi nepienemt léemumu, ar kuru batu paredzéta visu to
zaudéjumu sadale, kas dalibvalstu centralajam bankam ir radusies, istenojot VSIP. Ka uzsver
iesniedzéjtiesa, ECB lidz $ai dienai attieciba uz $adiem zaudéjumiem ir paredzéjusi tikai to zaudéjumu
sadali, kuru pamata ir starptautisku emitentu izdoti vértspapiri.

No ta izriet, pirmkart, ka $o zaudéjumu potencialais apjoms ir ierobezots ar Lémuma 2015/774 6. panta
1. punkta paredzéto noteikumu, ar kuru $o vértspapiru dala ir ierobezota lidz 10 % no saskana ar VSIP
veikto iegazu bilances vértibas, un, otrkart, ka zaudéjumi, kas attiecigaja gadijuma var tikt sadaliti starp
dalibvalstu centralajam bankam, nevar bat tieSas sekas dalibvalsts nespéjai pildit savas saistibas, ko ir
noradijusi iesniedzéjtiesa.

Saja zina no Tiesas pastavigas judikatiiras izriet, ka, lai gan jautajumiem par Savienibas tiesibam ir
piemérojama atbilstibas prezumpcija, Tiesai ir jaatsakas lemt par valsts tiesas uzdotu prejudicialu
jautajumu, ja ir acimredzams, ka lagtajai Savienibas tiesibu aktu interpretacijai vai spéka esamibas
vértéjumam nav nekadas saiknes ar pamatlietas faktisko situaciju vai priek$metu, ja izvirzita probléma
ir hipotétiska vai ja Tiesai riciba nav faktisko un tiesisko apstaklu, kas nepiecieSami, lai sniegtu
lietderigu atbildi uz tai uzdotajiem jautdjumiem ($aja nozimé skat. spriedumu, 2018. gada 10. jalijs,
Jehovan todistajat, C-25/17, EU:C:2018:551, 31. punkts un taja minéta judikatara).
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Lidz ar to Tiesa, neparsniedzot savus uzdevumus, nevar atbildét uz piekto jautdjumu, izdodama
konsultativu viedokli par problému, kas $aja posma ir hipotétiska ($aja nozimé skat. spriedumus,
2016. gada 10. novembris, Private Equity Insurance Group, C-156/15, EU:C:2016:851, 56. punkts, un
2017. gada 28. marts, Rosneft, C-72/15, EU:C:2017:236, 194. punkts).

Lidz ar to ir jakonstaté, ka piektais jautajums ir nepienemams.

Par tiesasanas izdevumiem

Attieciba uz pamatlietas pusém §i tiesvediba ir stadija procesa, kuru izskata iesniedzéjtiesa, un ta lemj

par tiesasanas izdevumiem. Izdevumi, kas radusies, iesniedzot apsvérumus Tiesai, un kas nav minéto

pusu izdevumi, nav atlidzinami.

Ar $adu pamatojumu Tiesa (virspalata) nospriez:

1) Pirma lidz ceturta prejudiciala jautajuma parbaudé nav konstatéts neviens apstaklis, kas
varétu ietekmet Eiropas Centralas bankas Lémuma (ES) 2015/774 (2015. gada 4. marts) par
otrreizéjo tirgu valsts sektora aktivu iegades programmu, kura grozijumi ir izdariti ar

Eiropas Centralas bankas Léemumu (ES) 2017/100 (2017. gada 11. janvaris), spéka esamibu.

2) Piektais prejudicialais jautajums ir nepienemams.

[Paraksti]
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