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W Judikattras krajums

TIESAS SPRIEDUMS (devita palata)

2020. gada 16. septembri*

Lagums sniegt prejudicialu nolémumu — Kapitala briva aprite — Sabiedribu tiesibas — Akcijas, kuras
atlauts tirgot regulétaja tirgi — Finansu ieguldijumu sabiedriba — Valsts tiesiskais reguléjums par
maksimala apmeéra noteik$anu lidzdalibai konkrétu finansu ieguldijumu sabiedribu pamatkapitala —
Likumiska prezumpcija par saskanotu ricibu

Lieta C-339/19

par ligumu sniegt prejudicialu nolémumu atbilstosi LESD 267. pantam, ko Inalta Curte de Casatie si
Justitie (Augsta kasacijas tiesa, Rumanija) iesniedza ar léemumu, kas pienemts 2018. gada 20. februari
un kas Tiesa registréts 2019. gada 25. aprili, tiesvediba

SC Romenergo SA,

Aris Capital SA

pret

Autoritatea de Supraveghere Financiard,

TIESA (devita palata)

$ada sastava: palatas priek$seédétajs S. Rodins [S. Rodin], tiesnesi K. Jirimée [K. Jiirimde] (referente) un
N. Pisarra [N. Pi¢arral,

generaladvokats: M. Kamposs Sancess-Bordona [M. Campos Sdnchez-Bordonal,

sekretars: A. Kalots Eskobars [A. Calot Escobar],

nemot véra rakstveida proceduru,

nemot véra apsvérumus, ko sniedza:

— SC Romenergo SA un Aris Capital SA varda — C. C. Vasile, C. Secrieru un M. Strimbei, avocati,

— Rumanijas valdibas varda — sakotnéji E. Gane un L. Litu, ka arl C.-R. Cantdr, péc tam E. Gane un
L. Litu, parstavji,

— Niderlandes valdibas varda — J. M. Hoogveld un M. Bulterman, parstavji,

— Eiropas Komisijas varda — H. Stevlbcek, L. Malferrari un J. Rius, ka ari L. Nicolae, parstavji,

* Tiesvedibas valoda — rumanu.
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nemot véra péc generaladvokata uzklausisanas pienemto lémumu izskatit lietu bez generaladvokata
secinajumiem,

pasludina $o spriedumu.

Spriedums

Lagums sniegt prejudicialu nolémumu ir par to, ka interpretét LESD 63.—65. pantu kopsakara ar
Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivas 2004/25/EK (2004. gada 21. aprilis) par parnemsanas
piedavajumiem (OV 2004, L 142, 12. lpp.) 2. panta 2. punktu un Eiropas Parlamenta un Padomes
Direktivas 2001/34/EK (2001. gada 28. maijs) par vértspapiru ieklausanu fondu birzas oficialaja
saraksta un par informaciju, kas japublicé par tadiem vértspapiriem (OV 2001, L 184, 1. lpp.)
87. pantu.

Sis lagums ir iesniegts saistiba ar tiesvedibu starp SC Romenergo SA (turpmak tekstd — “Romenergo”)
un Aris Capital SA (turpmak teksta — “Aris Capital”’), no vienas puses, un Autoritatea de
Supraveghere Financiard (Finan$u tirgus uzraudzibas iestade, Rumanija) (turpmak teksta — “ASF”), no
otras puses, par lagumu atcelt Regulamentul Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare nr. 1/2006
privind emitentii si operatiunile cu valori mobiliare (Valsts veértspapiru komisijas noteikumi
Nr. 1/2006 par vértspapiru emitentiem un darijjumiem; Monitorul Oficial al Romdniei, 1 dala,
Nr. 312.a, 2004. gada 6. aprilis, turpmak teksta — “Noteikumi Nr. 1/2006”) 2. panta 3. punkta
j) apakspunktu un attieciba uz $im sabiedribam pienemtos ASF administrativos léemumus.

Atbilstosas tiesibu normas

Savienibas tiesibu akti

Direktiva 2004/25
Direktivas 2004/25 2., 6., 18. un 20. apsvéruma ir teikts:

“(2) Ir jaaizsarga to uzpnémumu vértspapiru turétaju intereses, uz kuriem attiecas dalibvalsts tiesibu
akti, gadijumos, kad uz Siem uzpémumiem attiecas parnemsanas piedavajumi vai kontroles
maina un vismaz dalu to vértspapiru ir atlauts laist apgroziba reguléta dalibvalsts tirga.

[]

(6) Lai uznémumu parnemsanas reguléjums butu efektivs, tam jabat elastigam un jaspéj regulét jaunus
apstaklus, tiem rodoties, un tadé] japaredz iespéja piemérot iznémumus un atkapes. Tomeér,
piemérojot visus paredzétos noteikumus vai iznémumus vai pieskirot atkapes, uzraudzibas
iestadém jaievéro dazi visparéji principi.

(]

(18) Lai veicinatu to spéka esoso noteikumu efektivitati, kuri attiecas uz brivibu tirgoties ar $aja
direktiva noteikto uznémumu vértspapiriem un balsstiesibu isteno$anas brivibu, ir svarigi, lai
$adu uznémumu aizsardzibas pasakumi un mehanismi butu parredzami un lai par tiem regulari
zinotu atskaités akcionaru pilnsapulcés.
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(20) Visas ipasas tiesibas, kas dalibvalstim ir uznémumos, ir jaizskata saistiba ar brivu kapitala apriti
un attiecigajiem Liguma noteikumiem. Ir japaredz, ka uz Ipasam dalibvalstu tiesibam attieciba uz
uznémumiem, kas ir paredzétas attiecigas valsts privattiesibas vai publiskajas tiesibas, neattiecina
ierobezojumu neitralizacijas noteikumu, ja tas atbilst Liguma noteikumiem.”

Sis direktivas 2. panta ir paredzéts:

“1. Saja direktiva:

. s a i i . . -

a) “parnemsanas piedavajums” vai “piedavajums” ir publisks piedavajums (kas nav pasas meérka

sabiedribas piedavajums) uznémuma vértspapiru turétajiem obligati vai brivpratigi iegadaties visus
vai dazus minétos vértspapirus, un $is piedavajums ir vérsts uz mérka sabiedribas kontroles
iegi$anu vai ta mérkis ir iegtt So kontroli saskana ar attiecigas valsts tiesibu aktiem;

b) “mérka sabiedriba” ir uznémums, uz kura vértspapiriem attiecas piedavajums;

c) “piedavatajs” ir fiziska vai juridiska persona, ko reglamenté publiskas tiesibas vai privattiesibas un
kas nak klaja ar piedavajumu;

d) “personas, kuras rikojas saskanoti” ir fiziskas vai juridiskas personas, kas sadarbojas ar piedavataju

vai mérka sabiedribu saskana ar izteiktu vai klusuciesot noslégtu mutisku vai rakstisku vienosanos,
kuras meérkis ir iegit mérka sabiedribas kontroli vai izjaukt veiksmigu piedavajuma rezultatu;

[]
2. Attieciba uz $a panta 1. punkta d) apak$punktu personas, ko kontrolé cita persona

Direktivas [2001/34] 87. panta nozimé, uzskata par personam, kas rikojas saskanoti ar $o citu personu
un cita ar citu.”

Direktiva 2001/34

Direktivas 2001/34 87. panta ir noteikts:

“1. Saja nodala “kontroléti uznémumi” ir uznémumi, kuros kadai fiziskai vai juridiskai personai:
a) ir attiecigo akcionaru vai loceklu balsstiesibu vairakums vai

b) ir tiesibas iecelt vai atsaukt vairakumu vadibas, parvaldibas vai uzraudzibas struktaru loceklu, un
taja pasa laika ta ir attiecigd uznémuma akcionars vai dalibnieks, vai

c) ta ir akcionars vai dalibnieks un pilnigi kontrolé akcionaru vai dalibnieku balsstiesibu vairakumu
saskana ar noligumu, kas noslégts ar citiem $a uznémuma akcionariem vai dalibniekiem.

2. Sa panta 1. punkta matesuznémuma tiesibas attieciba uz balsosanu, iecelSanu un atsauksanu ietver

jebkura cita kontroléta uznémuma tiesibas un jebkuras fiziskas vai juridiskas personas tiesibas, kas
darbojas sava varda, bet uz matesuznémuma vai jebkura cita kontroléta uznémuma rékina.”
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Rumanijas tiesibu akti

Legea nr. 297/2004 privind pietele de capital (Likums Nr. 297/2004 par kapitala tirgiem; Monitorul
Oficial al Romdniei, 1 dala, Nr. 571, 2004. gada 29. junijs) pamatlieta piemérojamas redakcijas
(turpmak teksta — “Kapitala tirgus likums”) 286.a panta ir paredzéts:

“1. Ikviena persona jebkada statusa viena pati vai kopa ar personam, ar kuram ta saskano savu ricibu,
var iegadaties un turét akcijas, ko emitéjusas finansu ieguldijumu sabiedribas, kuras izveidotas
privatipasuma fondu reorganizacijas rezultata, neparsniedzot 5 % no minéto sabiedribu pamatkapitala.

2. Ar akcijam, kas atrodas to akcionaru turéjuma, kuri parsniedz 1. punkta noteiktos ierobezojumus,
saistito balsstiesibu izmanto$ana ir apturéta.

3. Ja akciju skaits sasniedz maksimalo apmeéru (5%), 1. punkta minétajam personam ir pienakums
3 darbdienu laika informét attiecigo finansu ieguldijumu sabiedribu, Valsts vértspapiru komisiju un
reguléto tirgu, kura attiecigas akcijas tiek tirgotas.

4. Maksimala apméra —5% no finansu ieguldijjumu sabiedribas pamatkapitala — parsniegSanas
gadijuma attiecigajam akcionaram ir pienakums 3 méne$u laika pardot akcijas, kas parsniedz
lidzdalibas maksimalo apmeéru.”

Sa likuma 2. panta 1. punkta 22) apak$punkta jédziens “iesaistitas personas” ir definéts $adi:

“a) par personam, kas isteno kontroli par emitentu, kontroli isteno kads cits emitents vai tas atrodas
tajas pasas kontroles attiecibas;

[]

c) fiziskas personas, kuram emitétajsabiedriba uzticétas vadibas vai uzraudzibas funkcijas;

[..].”

Saskana ar Kapitala tirgus likuma 2. panta 1. punkta 23) apakspunktu:

“Personas, kas rikojas saskanoti: divas vai vairakas personas, kuras noslégusas tiesi formulétu vai
klusuciesot panaktu vienosanos nolika noteikt kopigu politiku attieciba uz emitentu. Kamér vien nav
guti pieradijumi par pretéjo, ir prezuméjams, ka $adas personas rikojas saskanoti:

a) iesaistitas personas;

[]

¢) komercsabiedriba, tas direktoru padomes locekli un iesaistitas personas, ka ari §is personas sava
starpa;

[..].”
Noteikumos Nr. 1/2006 ir noteikts:

“Likuma Nr. 297/2004 2. panta 1. punkta 23) apak$punkta vajadzibam, kamér vien nav guti pieradijumi
par pretéjo, ir prezuméjams, ka saskanoti rikojas, pieméram, $adas personas:

a) personas, kas saimnieciskas darbibas ietvaros lieto finansialus resursus no ta pasa avota vai no
dazadam juridiskam personam, kuras ir iesaistitas personas;
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[.]

j) personas, kas kopa veiku$as vai veic saimniecisko darbibu ar saikni ar kapitala tirgu vai bez sadas
saiknes.”

Pamatlieta un prejudicialais jautajums

Romenergo savulaik bija akcionars finansu ieguldijumu sabiedriba SIF Banat Crisana SA (turpmak
teksta — “Banat Crisana”), kura izveidota Rumanija notikusas privatizacijas rezultata un kuras akcijas
tiek tirgotas kapitala tirga, proti, Romenergo bija ieguvusi 4,55498 % ar minétas sabiedribas akcijam
saistito balsstiesibu. Péc tam Romenergo visas tai piedero$as minétas sabiedribas akcijas nodeva Aris
Capital turéjuma.

2014. gada 18. marta ASF pienéma léemumus Nr. A/209, A/210 un A/211 (turpmak teksta visi kopa —
“stridigie administrativie léemumi”), kuros:

— prezumeéts, ka akcionari XV, YW, ZX, Romenergo, Smalling Limited un Gardner Limited attieciba
uz Banat Crisana ir rikojusies saskanoti Kapitala tirgus likuma 2. panta 1. punkta 22) apak$punkta
a) un c) punkta un 23) apak$punkta a) un c) punkta — kopsakara ar Noteikumu Nr. 1/2006 2. panta
3. punkta j) apak$punktu — izpratné;

— uzdots SC Depozitarul Central SA veikt pasakumus, kas nepiecieSami, lai savos registros ierakstitu,
ka apturéta to balsstiesibu izmanto$ana, kuras saistitas ar Banat Crisana emitétajam akcijam, kas
parsniedz 5% no balsstiesibam un kas atrodas XV, YW, ZX, Romenergo, Smalling Limited un
Gardner Limited turéjuma;

— uzdots Banat Crisana direktoru padomei veikt pasakumus, kas nepieciesami, lai akcionaru grupa,
kas sastav no XV, YW, ZX, Romenergo, Smalling Limited un Gardner Limited, par kuriem
prezuméjams, ka tie rikojusies saskanoti, vairs nevarétu izmantot ar to statusu saistitas
balsstiesibas, ciktal tas ir pretruna Kapitala tirgus likuma 286.a panta 1. punktam, ka arl Noteikumu
Nr. 1/2006 2. panta 3. punkta j) apakSpunktam.

ASF uzdeva iepriek§ minétajiem akcionariem, par kuriem prezuméjams, ka tie rikojusies saskanoti, tris
ménesu laika pardot dalu no to turétajam Bamnat Crisana akcijam, lai to turéto akciju kopsumma
neparsniegtu Rumanijas tiesiskaja reguléjuma noteikto maksimalo apmeéru — 5 %.

Uzskatidamas, ka stridigie administrativie lémumi ir pretruna Savienibas tiesibu normam, Romenergo
un Aris Capital céla prasibu Curtea de Apel Bucuresti (Bukarestes apelacijas tiesa, Rumanija),
pirmkart, par $o lémumu spéka esamibu un, otrkart, par Noteikumu Nr. 1/2006 2. panta 3. punkta
j) apakspunkta speka esamibu.

ASF uzsakta procesa ietvaros un péc tam tiesvediba Curtea de Apel Bucuresti (Bukarestes apelacijas
tiesa) prasitajas pamatlieta apgalvoja, ka dalibvalsts attiecigas tiesibu normas ir pretruna Savienibas
tiesibu normam par kapitala brivu apriti. Tas arl apgalvoja, ka Savienibas tiesibu aktos ieklautais
jédziens “saskanota riciba” attiecas tikai uz obligata publiska piedavajuma kontekstu, jo Savienibas
likumdeveéjs esot prezuméjis, ka personas, kas rikojas saskanoti, ir personas, par kuram tiek istenota
kontrole, vai personas, kuras isteno kontroli par citam personam, un kuras $a piedavajuma isteno$anas
vai ta neizdosanas gadijuma visas kopa ieglst kontroli par emitétajsabiedribu. Tomér ar
Direktivas 2004/25 2. panta 2. punktu esot ieviesta tikai prezumpcija attieciba uz personam, par
kuram kontroli isteno kada cita persona, kuras turéjuma atrodas balsstiesibu vairakums.
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Romenergo un Aris Capital norada, ka Savienibas tiesibu aktos nav paredzéta iespéja izmantot
prezumpciju par saskanotu ricibu, visparigi balstoties uz “saimnieciskiem” apsvérumiem un ka tajos nav
atzits, ka saskanota riciba pastav tad, ja personas saimnieciskas darbibas veik$anai izmanto finansialus
resursus, kuriem ir tas pats avots vai kuri sanemti no iesaistitajam personam ar dazadu subjektu
starpniecibu.

2015. gada 4. maija Curtea de Apel Bucuresti (Bukarestes Apelacijas tiesa) noraidija Romenergo un Aris
Capital prasibas pieteikumu ka nepamatotu. Péc tam pédéjas minétas iesniedza apelacijas stdzibu
iesniedzéjtiesa.

Sados apstaklos Inalta Curte de Casatie si Justitie (Augsta kasacijas tiesa, Rumanija) noléma apturét
tiesvedibu un uzdot Tiesai $adu prejudicialu jautajumu:

“Vai LESD 63. pants kopsakara ar Direktivas 2004/25 2. panta 2. punktu un ar
Direktivas 2001/34 87. pantu ir jainterpreté tadéjadi, ka tie nepielauj tadu valsts tiesisko reguléjumu
($aja lieta [..] Noteikumu Nr. 1/2006 2. panta 3. punkta j) apak$punktu), kura ir noteikta likumiska
prezumpcija par saskanotu ricibu saistiba ar lidzdalibu sabiedribas, kuru akcijas ir atlauts tirgot
reguléta tirgdh un [kuras] tiek pielidzinatas alternativo ieguldijjumu fondiem (sauktas “finans$u
ieguldijumu sabiedribas” jeb “SIF”) attieciba uz:

— personam, kas kopigi ir veikusas vai veic saimniecisko darbibu ar vai bez saistibas ar kapitala tirgu,
ka ari

— personam, kas saimnieciskaja darbiba lieto finansialos lidzeklus, kuriem ir tada pati izcelsme vai
kuri sanemti no dazadiem subjektiem, kas ir iesaistitas personas?”

Par prejudicialo jautajumu

Par liguma sniegt prejudicialu noléemumu pienemamibu

Rumanijas valdiba savos apsvérumos pauz $aubas attieciba uz laguma sniegt prejudicialu nolémumu
pienemamibu, jo Tiesai uzdotais jautajums esot par prezumpciju par saskanotu ricibu tadas konkrétas
saimnieciskas darbibas ietvaros, uz kuru pamatlieta neattiecoties, un ka lidz ar to tas esot hipotétisks.

Saja zina ir janorada, ka tikai valsts tiesa, kura iztiesa pravu un kurai ir jauznemas atbildiba par
pienemamo tiesas nolémumu, var noteikt, nemot véra lietas ipatnibas, cik nepieciesams ir
prejudicialais nolémums $is tiesas sprieduma taisianai un cik pieméroti ir Tiesai uzdotie jautajumi.
Lidz ar to, ja uzdotie jautajumi attiecas uz Savienibas tiesibu normas interpretaciju, Tiesai principa ir
par tiem jalemj (spriedums, 2018. gada 10. decembris, Wightman u.c., C-621/18, EU:C:2018:999,
26. punkts, ka ari taja minéta judikatara).

No minéta izriet, ka uz jautdjumiem par Savienibas tiesibam ir attiecinama atbilstibas prezumpcija.
Tiesa var atteikties lemt par valsts tiesas uzdotu prejudicialu jautdjumu tikai tad, ja ir acimredzams, ka
lagtajai Savienibas tiesiska reguléjuma interpretacijai nav nekada sakara ar pamatlietas faktisko situaciju
vai tas priek$metu, ja izvirzita probléma ir hipotétiska vai ja Tiesai nav zinami faktiskie vai juridiskie
apstakli, kas nepieciesami, lai sniegtu noderigu atbildi uz tai uzdotajiem jautajumiem (spriedums,
2018. gada 10. decembris, Wightman u.c., C-621/18, EU:C:2018:999, 27. punkts, ka ari taja minéta
judikatara).

Saja lieta no lémuma par prejudiciala jautdjuma uzdo$anu izriet, ka Romenergo un Aris Capital ir

vérsusas Rumanijas tiesas ar prasibu attieciba uz stridigajiem administrativajiem lémumiem. Sajos
lémumos butiba ir paredzéts apturét personu, par kuram tiek prezumeéts, ka tas rikojusas saskanoti,
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tostarp Romenergo un Aris Capital, to balsstiesibu kopuma izmanto$anu, kas parsniedz 5 %, un uzdots
$im personam triju ménesu laika pardot dalu no to turéto Banat Crisana akciju kopuma — to dalu, kas
parsniedz $o maksimalo apméru — 5 %.

Iesniedzéjtiesas jautajumi batiba ir par to, vai Savienibas tiesibu normam atbilst Rumanijas tiesiskais
reguléjums attieciba uz maksimala apmeéra —5% — noteiksanu lidzdalibai tadas finansu ieguldijumu
sabiedribas pamatkapitala ka pamatlieta aplikojama, kas precizéts ar konkrétam prezumpcijam par
saskanotu ricibu. Tadé] nevar uzskatit, ka uzdotais jautdjums batu hipotétisks ta iemesla dél, ka tam
nebitu nekadas saistibas ar faktiskajiem apstakliem vai pamatlietas priekSmetu.

No ta izriet, ka lagums sniegt prejudicialu noléemumu ir pienemams.

Par lietas bitibu

Vispirms ir jaatgadina, ka saskana ar Tiesas pastavigo judikataru sadarbibas ar valstu tiesam procedara,
kas ieviesta ar LESD 267. pantu, tai ir jasniedz valsts tiesai noderiga atbilde, kas lautu tai iztiesat tas
izskatisana esoso lietu, un $aja noluka Tiesai attieciga gadijuma ir japarformulé tai uzdotais jautajums
(spriedums, 2020. gada 5. marts, X (Exonération de TVA pour des consultations téléphoniques),
C-48/19, EU:C:2020:169, 35. punkts un taja minéta judikatara).

Saja lieta uzdotais jautajums, ka to formuléjusi iesniedzéjtiesa, ir par to, vai LESD normam par kapitala
brivu apriti, ka ari Direktivas 2004/25 2. panta 2. punktam un Direktivas 2001/34 87. pantam atbilst
konkrétas prezumpcijas par saskanotu ricibu saistiba ar lidzdalibu finansu ieguldijumu sabiedribas
pamatkapitala.

Tomér, pirmam kartam, no liguma sniegt prejudicialu nolémumu pamatojuma izriet, ka probléma, ar
ko saskarusies iesniedzéjtiesa, ir par to, vai Savienibas tiesibu normam vispar atbilst norma par
maksimalo apméru —5 % — noteik$anu lidzdalibai finansu ieguldijumu sabiedribas pamatkapitala un
nevis tikai prezumpcija par saskanotu ricibu, ar kuram, ka norada $i iesniedzéjtiesa, ir paredzéts
precizét $o normu. Otram kartam, lai ari Direktivas 2004/25 2. panta 2. punkts, uz ko atsaucas minéta
tiesa, ir paredzéta prezumpcija par saskanotu ricibu, $aja direktiva ir reglamentétas tikai tadas situacijas,
kas rodas akciju publiskajos piedavajumos, bet, nemot véra iesniedzéjtiesas sniegto informaciju un
Tiesa iesniegtos apsvérumus — atkariba no iesniedzéjtiesas veicamas parbaudes, neskiet, ka pamatlieta
runa butu par to.

Otrkart, ir japrecizé, ka LESD normas par kapitala brivu apriti nav piemérojamas pilniba iekséjam
situacijam, kuras kapitala aprite norisinas vienas vienigas dalibvalsts ietvaros. Tadé] iesniedzéjtiesai ir
pienakums pirms LESD 63. panta piemérosanas parliecinaties, vai pamatlietd pastav parrobezu
situacija, kas liecinatu par kapitala brivas aprites istenosanu Eiropas Savienibas teritorija ($aja nozime
skat. rikojumu, 2017. gada 12. oktobris, Fisher, C-192/16, EU:C:2017:762, 35. punkts).

Saja lieta tiek prezuméts, ka Romenergo un péc tam Aris Capital rikojas saskanoti ar vairakam
sabiedribam, kas registrétas arpus Rumanijas teritorijas. Tadé] — paturot gan prata, ka iesniedzéjtiesa
vél veiks attiecigu parbaudi — ir uzskatams, ka pamatlieta pastav $§ada parrobezu situacija.

Lidz ar to ar savu jautdjumu iesniedzéjtiesa butiba jauta, vai LESD 63. pants ir jainterpreté tadéjadi, ka
tas nepielauj tadu dalibvalsts pasakumu, ar kuru paredzéta maksimala apméra —5% — noteiksana
lidzdalibai finansu ieguldijumu sabiedribas pamatkapitala.

Lai varétu atbildét uz $o jautajumu, pirmam kartam, ir jakonstaté, vai tada lidzdalibas iegisana finansu

ieguldijumu sabiedribas pamatkapitala ka pamatlieta aplikojama ir uzskatama par kapitala apriti LESD
63. panta 1. punkta izpratné.
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Saskana ar Tiesas pastavigo judikatiru $aja norma principa ir aizliegti ierobezojumi kapitala brivai
apritei starp dalibvalstim (spriedums, 2018. gada 6. marts, SEGRO un Horvdth, C-52/16 un C-113/16,
EU:C:2018:157, 61. punkts, ka ari taja minéta judikattra).

Ta ka LESD jédziens “kapitala aprite” LESD 63. panta 1. punkta izpratné nav definéts, Tiesa ir atzinusi
par vértigu noradi uz kapitala aprites nomenklatiru, kas ietverta Padomes Direktivas 88/361/EEK
(1988. gada 24. junijs) par [EKL] 67. panta [(atcelts ar Amsterdamas ligumu)] istenosanu (OV 1988,
L 178, 5. lpp.) I pielikuma. Ta Tiesa ir nospriedusi, ka kapitala aprite LESD 63. panta 1. punkta
izpratné tostarp ir ta sauktie “tieSie” ieguldjjumi, proti, ieguldijumi ar lidzdalibu uzpémuma,
iegadajoties ta akcijas, kas dod iespéju efektivi piedalities ta parvaldiba un kontrolé (spriedums,
2013. gada 22. oktobris, Essent u.c., no C-105/12 lidz C-107/12, EU:C:2013:677, 40. punkts, ka ari taja
minéta judikatara).

Ta ka ar tieSiem ieguldijumiem ir paredzéts izveidot vai saglabat ilgstosas un tieSas attiecibas starp
kapitalu nodro$inoso personu un uznémumu, kam $is kapitals ir paredzéts, akcionariem ir jabut
iespéjai faktiski piedalities $is sabiedribas parvaldiba vai kontrolé ($aja nozimé skat. spriedumu,
2011. gada 10. novembris, Komisija/Portugale, C-212/09, EU:C:2011:717, 43. punkts).

Tadel tada lidzdalibas iegG$ana finansu ieguldijumu sabiedribas pamatkapitala ka pamatlieta
aplakojama, it Ipasi tadél, ka ta ir saistita ar balsstiesibam atbilstosi $is iegutas lidzdalibas procentualajai
dalai, ietilpst jédziena “kapitala aprite” LESD 63. panta 1. punkta izpratné.

Otram kartam, attieciba uz jautajumu, vai tads dalibvalsts pasakums, ar kuru paredzéta maksimala
apméra —5 % — noteik$ana lidzdalibai $ada finansu ieguldijumu sabiedriba, ir uzskatams par kapitala
brivas aprites ierobezojumu, ir janorada, ka Tiesa ir precizéjusi, ka dalibvalsts pasakums var tikt
kvalificéts ka “ierobezojums” LESD 63. panta 1. punkta izpratné, pat ja tas nav diskriminéjoss vai
nerada formalu noskirumu starp personam atkariba no to valstspiederibas vai dzivesvietas, vai ari to
kapitala izcelsmes dél. Proti, $adas kvalificésanas vajadzibam pietiek konstatét, ka valsts pasakumi
varétu kavét vai ierobezot akciju iegGianu attiecigajos uznémumos vai kas var atturét citu dalibvalstu
iegulditajus no ieguldisanas to kapitala (spriedums, 2007. gada 23. oktobris, Komisija/Vacija, C-112/05,
EU:C:2007:623, 19. punkts un taja minéta judikatara). Ta tas ir, pieméram, ar valsts tiesisko
regulé§jumu, kura paredzéts apturét ar lidzdalibu konkrétu uzpémumu pamatkapitala saistito
balsstiesibu izmanto$anu ($aja nozimé skat. spriedumu, 2005. gada 2. junijs, Komisija/Italija, C-174/04,
EU:C:2005:350, 30. punkts).

No ta izriet, ka ari tadam dalibvalsts pasakumam, kura paredzéta maksimala apméra — 5 % — noteiksana
lidzdalibai finansu ieguldijumu sabiedribas pamatkapitala, ir tada iedarbiba, ka tas attur no ieguldiSanas,
iegtstot lidzdalibu uzpémuma akciju turéjuma veida. Proti, $is akcijas varétu dot iespéju faktiski
piedalities $a uznémuma vadiba un uzraudziba (kontrolé), jo akciju turéjums citastarp ir saistits ar
balsstiesibam — proporcionali turétajai dalai no pamatkapitala. Tatad sads dalibvalsts pasakums ir
uzskatams par kapitala brivas aprites ierobezojumu LESD 63. panta 1. punkta izpratné.

Tresam kartam, saskana ar Tiesas pastavigo judikatiru kapitala brivu apriti var ierobezot valsts
pasakumi, kas ir pamatoti ar LESD 65. panta minétajiem apsvérumiem vai primariem visparéjo interesu
apsvérumiem — ciktal nepastav Savienibas saskanos$anas pasakumi, kas paredzétu $o legitimo interesu
aizsardzibas nodro$inasanai nepiecieS$amos pasakumus (spriedums, 2007. gada 23. oktobris,
Komisija/Vacija, C-112/05, EU:C:2007:623, 72. punkts un taja minéta judikatara).

Ja nepastav $ada saskanosana, principa dalibvalstu kompetencé ir noteikt limeni, kada tas vélas
nodrosinat sadu legitimo interesu aizsardzibu, ka ari veidu, kada $is limenis sasniedzams. Tomér tam
ir jaievéro Liguma noteiktas robezas un it ipasi samériguma princips, kas noteic, ka pienemtajiem
pasakumiem ir jaatbilst nosprausto mérku isteno$anai un tie nedrikst parsniegt meérka sasnieg$anai
nepiecieSamo (spriedums, 2007. gada 23. oktobris, Komisija/Vacija, C-112/05, EU:C:2007:623,
73. punkts un taja minéta judikatira).
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Tadu dalibvalsts pasakumu, ar ko noteikts maksimalais apmérs —5 % — lidzdalibai finansu ieguldijumu
sabiedribas pamatkapitala, ka pamatlieta aplukojamais nevar attaisnot ar kadu no LESD 65. panta
minétajiem iemesliem.

Proti, $ads pasakums neietilpst nedz LESD 65. panta 1. punkta a) apak§punkta minétaja nodoklu joma,
nedz ar to ir paredzéts novérst valsts tiesiska reguléjuma parkapumus, tadé] to nevar attaisnot,
pamatojoties uz LESD 65. panta 1. punkta b) apak$punktu. Turklat saskana ar pastavigo judikataru uz
nupat minétaja norma minétajiem sabiedriskas kartibas vai valsts drosibas apsvérumiem var balstities
vienigi tada faktiska un pietiekosi smaga apdraudéjuma gadijuma, kas skar plasas sabiedribas
pamatintereses, turklat vienigi tad, ja tie nav saistiti tikai ar ekonomiskiem mérkiem ($aja nozimé skat.
spriedumu, 2012. gada 7. janijs, VBV — Vorsorgekasse, C-39/11, EU:C:2012:327, 29. punkts un taja
minéta judikatara).

Tatad ir jakonstaté, vai tadu dalibvalsts pasakumu, ar ko noteikts maksimalais apmérs —5% -
lidzdalibai finan$u ieguldijumu sabiedribas pamatkapitala, var attaisnot ar primaru visparéjo interesu
apsverumu.

Saja lieta Rumanijas valdiba norada, ka $is finansu ieguldijumu sabiedribas 1996. gada tika izveidotas
akciju sabiedribas forma ar vienigo meérki veikt kolektivos ieguldijumus, naudas lidzeklus izvietojot
likvidos finan$u instrumentos, ievérojot risku diversifikacijas principu un piesardzigas parvaldibas
principu. Tatad $is finanSu ieguldijumu sabiedribas esot kolektivo ieguldijumu uznémumi, ar kuriem
paredzéts nodrosinat iedzivotajiem iespéju veikt finansu ieguldijumus. Saja zina akcionaru sastava
struktaras augsta izkliedétibas pakape esot paredzéta tam, lai nodro$inatu akcionaru kopuma visparéjo
interesu aizsardzibu, vienlaikus novérsot to, ka kada persona vai personu grupa, rikojoties saskanoti,
varétu parnemt izskiros$u ietekmi par lémumiem attieciba uz $o sabiedribu stratégiju.

Attieciba uz $o aspektu ir janorada, ka griba nodrosinat konkrétu finansu ieguldijjumu sabiedribu
akcionaru sastava izkliedétibu ietilpst to saimniecisko iemeslu vida, kuri neparprotami attiecas vienigi
uz personam, kuru turéjuma atrodas $adu sabiedribu akcijas. Saskana ar Tiesas pastavigo judikataru
ekonomiska rakstura iemesli nav uzskatami par primaru visparéjo interesu apsvérumu, kas varétu
attaisnot kapitala brivas aprites ierobezojumu ($aja nozimé skat. spriedumu, 2010. gada 8. jalijs,
Komisija/Portugale, C-171/08, EU:C:2010:412, 71. punkts un taja minéta judikatara).

No ta izriet, ka — paturot gan prata, ka iesniedzéjtiesa vél veiks attiecigu parbaudi — tads dalibvalsts
pasakums, ar kuru noteikts maksimalais apmérs —5 % — lidzdalibai finansu ieguldijjumu sabiedribas
pamatkapitala, ka pamatlieta aplikojamais, ir uzskatams par kapitala brivas aprites ierobezojumu, kas
nav attaisnojams nedz ar kadu no LESD 65. panta minétajiem iemesliem, nedz ar primaru visparéjo
interesu apsvérumu.

Nemot véra visus ieprieks izklastitos apsvérumus, uz uzdoto jautajumu ir jaatbild, ka LESD 63. pants ir
jainterpreté tadeéjadi, ka tas nepielauj tadu dalibvalsts pasakumu, ar kuru paredzéta maksimala
apméra —5% — noteikSana lidzdalibai finan$u ieguldijumu sabiedribas pamatkapitala, ja vien S$is
pasakums nav attaisnojams ar primaru visparéjo intereSu apsvérumu, bet par So apstakli ir japarliecinas
iesniedzéjtiesai.

Par sprieduma iedarbibas ierobezosanu laika zina
Rumanijas valdiba ladz — gadijjumam, ja Tiesa nospriestu, ka tads dalibvalsts pasakums ka pamatlieta

aplukojamais ir uzskatams par ierobezojumu, kas nav attaisnojams ar kapitala brivu apriti,— lai $a
sprieduma iedarbiba tiktu ierobezota laika zina.
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Saskana ar pastavigo judikataru $aja zina Tiesas sniegta Savienibas tiesibu normas interpretacija,
istenojot ar LESD 267. pantu pieskirto kompetenci, izskaidro un precizé §is normas nozimi un
tvérumu, ka ta ir vai bija jasaprot un japieméro kop$ tas spéka stasanas briza. No ta izriet, ka $adi
interpretétu normu tiesa var piemérot un tiesai ta ir japieméro tiesiskam attiecibam, kas ir radusas un
ir nodibinatas pirms sprieduma par ligumu sniegt interpretaciju pasludinasanas, ja turklat ir izpilditi
nosacijumi, kuri lauj kompetentajas tiesas uzsakt tiesvedibu attieciba uz minétas tiesibu normas
piemérosanu (spriedums, 2019. gada 3. oktobris, Schuch-Ghannadan, C-274/18, EU:C:2019:828,
60. punkts un taja minéta judikatira).

Tiesa tikai iznémuma karta, piemérojot Savienibas tiesibu sistémai raksturigo visparéjo tiesiskas
drosibas principu, var ierobezot iespéju visam ieinteresétajam personam atsaukties uz normu, kuru ta ir
interpretéjusi, lai apstridétu labticigi nodibinatas tiesiskas attiecibas. Lai varétu pienemt lémumu par
$adu ierobezojumu, ir jaievéro divi pamatnosacijumi, proti, ieintereséto personu labticibas esamiba un
batisku traucéjumu rasanas risks (spriedums, 2019. gada 3. oktobris, Schuch-Ghannadan, C-274/18,
EU:C:2019:828, 61. punkts un taja minéta judikatara).

Konkreétak, Tiesa ir izmantojusi $adu risinagjumu tikai loti konkrétos apstaklos, kad pastavéja risks, ka
varétu iestaties smagas ekonomiskas sekas, it ipasi saistiba ar tadu tiesisko attiecibu lielo skaitu, kas
nodibinatas labticigi, pamatojoties uz reguléjumu, kur$ tika uzskatits par speka esosu, un kad izradjjas,
ka privatpersonas un valsts iestades bija iesaistitas riciba, kas neatbilst Savienibas tiesibam saistiba ar
objektivu un batisku nenoteiktibu attieciba uz Savienibas tiesibu normu piemérojamibu, un S$o
nenoteiktibu, iespéjams, bija veicinajusi citu dalibvalstu vai Eiropas Komisijas riciba (spriedums,
2019. gada 3. oktobris, Schuch-Ghannadan, C-274/18, EU:C:2019:828, 62. punkts un taja minéta
judikatara).

Tomeér dalibvalstij, kura prasa ierobezot sprieduma iedarbibu laika zina, ir jaiesniedz pieradijumi, kas
apliecina, ka pastav butisku traucéjumu rasanas risks (péc analogijas skat. spriedumu, 2015. gada
14. aprilis, Manea, C-76/14, EU:C:2015:216, 55. punkts).

Tacu Rumanijas valdiba $aja lieta apgalvo tikai to, ka $ads risks pastav tadél, ka tiek apsSaubits
dalibvalsts tiesiskais reguléjums, kas izveidots Kapitala tirgus likuma 286.a panta 2. un 4. punkta
istenosanas rezultata. Si valdiba ar to nepierada, ka $is spriedums varétu izraisit smagus sarezgijumus,
bet gan tikai norada, ka $is dalibvalsts tiesibu normas varétu but uzskatamas par kapitala brivas aprites
ierobezojumiem, kuru dél dalibvalsts tiesa tas varétu atcelt.

Sados apstaklos ir konstatéjams, ka $aja lieta nav sniegti pieradijumi, kas attaisnotu atkapi no principa,
ka interpretéjosa sprieduma sekas iestajas diena, kad stajusies spéka interpretéta norma.

Lidz ar to $a sprieduma iedarbiba laika zina nav jaierobezo.

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 (devita palata) nospriez:
LESD 63. pants ir jainterpreté tadéjadi, ka tas nepielauj tadu dalibvalsts pasakumu, ar kuru
paredzéta maksimala apmeéra —5% - noteiksana lidzdalibai finansu ieguldijumu sabiedribas

pamatkapitala, ja vien Sis pasakums nav attaisnojams ar primaru visparéjo interesu apsvérumu,
bet par $o apstakli ir japarliecinas iesniedzéjtiesai.
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