URTEIL VOM 24. 6. 1986 — RECHTSSACHE 157/85

URTEIL DES GERICHTSHOFES (Vierte Kammer)
24. Juni 1986 *

In der Rechtssache 157/85

betreffend ein dem Gerichtshof nach Artikel 177 EWG-Vertrag von der Pretura
Genua in dem vor dieser anhingigen Rechtsstreit

Luigi Brugnoni und Roberto Ruffinengo

gegen
Cassa di risparmio di Genova e Imperia

vorgelegtes Ersuchen um Vorabentscheidung tiber die Auslegung der Artikel 67,
68, 73 und 108 Absatz 3 EWG-Vertrag sowie der Ersten Richtlinie des Rates vom
11. Mai 1960 zur Durchfithrung des Artikels 67 des Vertrages (ABL vom 12. 7.
1960, S. 921) und der Zweiten Richtlinie des Rates vom 18. Dezember 1962 zur
Erginzung und Anderung der Ersten Richtlinie (ABL. vom 22. 1. 1963, S. 62) zu
dem Zweck, das vorlegende Gericht in die Lage zu versetzen, iiber die Vereinbar-
keit einiger Bestimmungen der italienischen Devisenvorschriften mit dem Gemein-
schaftsrecht zu entscheiden,

N

erlaflc
DER GERICHTSHOF (Vierte Kammer)

unter Mitwirkung des Kammerpriisidenten K. Bahlmann, der Richter T. Koop-
mans, G. Bosco, T. F. O’Higgins und F. Schockweiler,

Generalanwalt: M. Darmon
Kanzler: H. A. Rithl, Hauptverwaltungsrat

Beteiligte, die Erklirungen abgegeben haben:

— die Klager des Ausgangsverfahrens, vertreten durch die Rechtsanwilte
G. Conte und G. M. Giacomini, Genua,

# Verfahrenssprache: Italienisch.
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— die Beklagte des Ausgangsverfahrens, vertreten durch Rechtsanwalt
P. Musante, Genua,

— die Regierung der Italienischen Republik, vertreten durch Avvocato dello Stato
Marcello Conti als Bevollmichtigten,

— die Kommission der Europiischen Gemeinschaften, vertreten durch Guido
Berardis vom Juristischen Dienst der Kommission als Bevollmichtigten,

nach Anhérung der SchluBantrige des Generalanwalts in der Sitzung vom 7. Mai
1986,

folgendes
URTEIL

(;, Tatbestand* nicht wiedergegeben)

Entscheidungsgriinde

Die Pretura Genua hat mit Beschluff vom 16. Mai 1985, beim Gerichtshof einge-
gangen am 23. Mai 1985, gemif} Artikel 177 EWG-Vertrag drei Fragen nach der
Auslegung der Artikel 67, 68, 73 und 108 EWG-Vertrag sowie der ersten zwei
Richtlinien des Rates vom 11. Mai 1960 und vom 18. Dezember 1962 zur Durch-
fiihrung des Artikels 67 EWG-Vertrag (ABL 1960, S. 921, und ABL 1963, S. 62)
zur Vorabentscheidung vorgelegt, um tiber die Vereinbarkeit einiger Bestimmun-
gen der italienischen Devisenvorschriften mit dem Gemeinschaftsrecht entscheiden
zu koénnen.

Diese Fragen stellen sich in einem Rechtsstreit tiber den Kauf von auslindischen
Wertpapieren durch einen italienischen Gebietsansissigen (Deviseninlinder), den
Kldger des Ausgangsverfahrens zu 1. Im November 1984 hatte dieser durch seinen
Sonderbeauftragten, den Kliger des Ausgangsverfahrens zu 2, der Beklagten des
Ausgangsverfahrens den Auftrag erteilt, von der Europiischen Gemeinschaft fiir
Kohle und Stahl ausgegebene, an der Borse fiir auslandische Wertpapiere notierte
Schuldverschreibungen im Wert von 5000 DM zu erwerben. Bei der Durchfiih-
rung dieses Auftrags hinterlegte die Beklagte die Schuldverschreibungen fiir Rech-
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nung der Kliger bei der Deutschen Bank in Frankfurt und berechnete diesen Ver-
wahrungskosten. Dariiber hinaus belastete sie das Konto der Erwerber mit einem
Betrag in Hohe von 50 %, der spiter auf 30 % herabgesetzt wurde, des Gegen-
werts der Wertpapiere in Lire fiir die Zahlung der durch die italienischen Devisen-
vorschriften vorgeschriebenen Kaution. Die Kliger verklagten die Beklagte bei der
Pretura Genua auf Herausgabe der Wertpapiere sowie auf Riickerstattung der als
Kaution und als Verwahrungskosten erhobenen Betrige.

Die Klager stellen nicht in Abrede, dafl die Beklagte in Ubereinstimmung mit dem
italienischen Recht gehandelt habe, das besondere Vorschriften fir den Kauf und
den Besitz auslindischer Wertpapiere umfafit. So untersagt Artikel 5 des Gesetzes
Nr. 786 vom 25. Juli 1956 (GURI Nr. 192 vom 2. 8. 1956) den Gebietsansissigen,
vorbehaltlich einer ministeriellen Erlaubnis, den Besitz von Beteiligungen an Ge-
sellschaften mit Sitz auerhalb des italienischen Staatsgebiets sowie im Ausland
emittierten oder zahlbaren Aktien und Schuldverschreibungen. Jedoch wurde den
italienischen Gebietsansissigen durch ein aufgrund dieses Gesetzes ergangenes Mi-
nisterialdekret vom 12. Mirz 1981 (GURI, Erginzung Nr. 82 vom 24. 3. 1981)
der Kauf von im Ausland emittierten oder zahlbaren Aktien und Schuldverschrei-
bungen unter bestimmten Bedingungen gestattet. Zu diesen Bedingungen gehoren
die Zahlung einer Kaution und die Hinterlegung der Wertpapiere zur Verwahrung
bei einer zugelassenen Bank.

Artikel 15 des erwihnten Ministerialdekrets schreibt vor, dafi Gebietsansissige
beim Kauf derartiger Wertpapiere einen Betrag in Hohe von 50 % des Wertes der
Anlage auf ein nichtverzinsliches Sperrkonto bei der das Geschift titigenden Bank
cinzuzahlen haben. 1984 wurde dieser Betrag fiir den Kauf von Schuldverschrei-
bungen, die von den Gemeinschaftsorganen aufgelegt und an der Borse fiir ausldn-
dische Wertpapiere notiert werden, auf 30 % herabgesetzt. Ferner bestimmt Arti-
kel 20 des Ministerialdekrets, dafl die im Ausland emittierten oder zahlbaren Ak-
tien und Schuldverschreibungen bei einer zugelassenen Bank in Verwahrung gege-
ben werden miissen. Diese Verpflichtung gilt jedoch als erfiillt, wenn die zugelas-
sene Bank die Wertpapiere bei einer auslindischen Bank im eigenen Namen und
fiir Rechnung der Berechtigten hinterlegt.

Die Kliger machen geltend, diese nationale Regelung verstofle gegen das Gemein-
schaftsrecht, insbesondere gegen die Artikel 67 und 68 EWG-Vertrag iiber die
Freiheit des Kapitalverkehrs. Sie raumen ein, dafl die Liberalisierung dieses Ver-
kehrs nach dem Zeitplan erfolge, der in den vom Rat gemif8 Artikel 69 EWG-Ver-

trag erlassenen Richtlinien vorgesehen sei. Die beiden zur Durchfithrung von Arti-
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kel 67 bereits erlassenen Richtlinien aus den Jahren 1960 und 1962 enthielten je-
doch eine Anlage, in der alle Kapitalbewegungen in vier Gruppen eingeteilt und in
mit A, B, C und D bezeichnete Listen aufgenommen seien. In der Liste B seien die
Geschifte aufgefiihrt, fiir die eine unbedingte Liberalisierung gelte. Zu diesen Ge-
schiften gehore der Erwerb auslindischer, an Borsen gehandelter Wertpapiere
durch Gebietsansissige.

Vor der Pretura Genua machte die Beklagte geltend, die Kommission habe mit
ihrer Entscheidung 85/16 vom 19. Dezember 1984 (ABL 1985, L 8, S. 34) die
Italienische Republik eigens ermichtigt, bestimmte Schutzmafinahmen weiterhin
anzuwenden, insbesondere die unverzinsliche Hinterlegung einer Kaution in Héhe
von 30 % fiir Geschifte vorzuschreiben, die von den Gemeinschaftsinstitutionen
emittierte auslindische Wertpapiere zum Gegenstand hitten. Dabei gelte die Vor-
aussetzung, daf} die fraglichen Wertpapiere fiir einen Zeitraum von mehr als einem
Jahr gehalten werden mifiten. Daraus ergebe sich die Notwendigkeit der Verwah-
rung dieser Wertpapiere zum Zweck der Kontrolle.

Die Pretura Genua hielt es im Interesse einer zutreffenden Entscheidung des vor
ihr anhingigen Rechtsstreits fiir angebracht, dem Gerichtshof die folgenden drei
Fragen zur Vorabentscheidung vorzulegen:

»1) Haben die Subjekte der Rechtsordnung der Gemeinschaft beim Erwerb von
auslindischen, auf auslindische Wihrung lautenden und an Borsen gehandel-
ten Wertpapieren oder von ausldndischen, auf auslindische Wihrung lauten-
den Schuldverschreibungen durch Gebietsansissige von den Miigliedstaaten
aufgrund unmittelbar anwendbarer Vorschriften des Gemeinschaftsrechts zu
beachtende Rechte, wenn man davon ausgeht, daf} diese Geschifte, da sie in
der Liste B der Anlagen zu den Richtlinien des Rates vom 11. Mai 1960 und
vom 18. Dezember 1962 zur Durchfiihrung des Artikels 67 EWG-Vertrag
aufgefiihrt sind, zu den liberalisierten Kapitalbewegungen gehdren? Bejahen-
denfalls: Sind durch die nationale Rechtsordnung auferlegte beschrinkende
Mafinahmen, die sich auf die Vertragserfiillung und auf die Verfiigbarkeit des
erworbenen Gegenstands auswirken, insbesondere im Hinblick auf die in Arti-
kel 5 des Decreto-legge Nr. 476 vom 6. Juni 1956, umgewandelt in das Ge-
setz Nr. 786 vom 25. Juli 1956, und in Artikel 20 des Ministerialdekrets vom
12. Mirz 1981 vorgesehene Verpflichtung zur Hinterlegung bei zur Verwah-
rung und Verwaltung berechtigten Banken, mit der Rechtsordnung der
Gemeinschaft vereinbar?
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Oder gehort das fragliche Geschift, da es zu den in der Entscheidung
85/16/EWG der Kommission aufgezihlten Kapitalbewegungen gehort, und
wegen der in dieser Entscheidung enthaltenen Bezugnahme auf Artikel 108
Absatz 3 EWG-Vertrag zu den Kapitalbewegungen, die die Mitgliedstaaten
gemif den Artikeln 67 und 68 EWG-Vertrag jederzeit Beschrinkungen un-
terwerfen konnen, so dafl die fragliche von dem betreffenden Miigliedstaat
getroffene und strafbewehrte beschrinkende Mafinahme insoweit rechtmiflig
ist?

2) Stellt es unter Beriicksichtigung der Entscheidungen 74/287/EWG,
75/355/EWG und 85/16/EWG der Kommission eine Vertragsverletzung dar,
dafl die italienische Regierung das Konsultationsverfahren nicht eingehalten
hat, das-Artikel 73 EWG-Vertrag fiir den Erlafl oder die Aufrechterhaltung
von Mafinahmen zur Beschrinkung von Kapitalbewegungen vorsieht, zu de-
ren Liberalisierung der betreffende Mitgliedstaat verpflichtet ist?

v

3) Stellt die in der Entscheidung 85/16/EWG der Kommission vom 19. Dezem-
ber 1984 enthaltene Ermichtigung der Italienischen Republik zur weiteren
Anwendung bestimmter Schutzmafinahmen wegen der ausdriicklichen Bezug-
nahme auf die Entscheidungen 74/287/EWG und 75/355/EWG eine weitere
Verlingerung der fritheren, d. h. seit 1974 geltenden Ermichtigungen dar,
oder handelt es sich dabei wegen der Formulierung des Artikels 1 der Ent-
scheidung 85/16/EWG und unter Beriicksichtigung ihres in Artikel 191 Ab-
satz 2 EWG-Vertrag vorgesehenen Wirksamwerdens um eine neue Ermichti-
gung, die demgemifl fir vor dem 19. Dezember 1984 getitigte Geschifte
nicht gilt?*

Diese Fragen gehen davon aus, dafl das Geschift, um das es im vorliegenden Fall
geht, als Erwerb auslindischer, an Bérsen gehandelter Wertpapiere durch Gebiets-
ansissige zu qualifizieren ist, so dafl es unter die vollstindige Liberalisierung falle,
die die Richtlinien iiber den Kapitalverkehr fir die in der Liste B ihrer Anlage I
aufgefithrten Geschifte vorsehen, dafl jedoch die Italienische Republik durch die
Entscheidung 85/16 der Kommission ermichtigt worden ist, Schutzmafinahmen zu
ergreifen, die eine Beschrinkung des Kapitalverkehrs mit sich bringen.

Im Anhang zur Entscheidung 85/16 ist die Art der in Abweichung von den ge-
meinschaftlichen Verpflichtungen zugelassenen Beschrinkungen festgelegt. Zum
Wertpapierverkehr besagt dieser Anhang unter anderem folgendes:
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»a) Der Erwerb auslindischer bérsennotierter Wertpapiere durch Gebietsansissige
ist der Hinterlegung eines zinslosen Bankdepots unterworfen, und zwar in
Hohe von:

— 30 % des Betrages des Erwerbs, wenn es sich um Wertpapiere handelt, die
von den Institutionen der Europiischen Gemeinschaften und der EIB aus-
gegeben worden sind;

sofern die erworbenen Wertpapiere fiir einen Zeitraum von iiber einem
Jahr gehalten werden.

Andernfalls belduft sich das Depot auf 50 % des Betrages des Erwerbs.

b) .

Die Entscheidung 85/16 ist auf Artikel 108 Absatz 3 EWG-Vertrag gestiitzt, wo-
nach die Kommission, wenn ein Mitgliedstaat hinsichtlich seiner Zahlungsbilanz
von Schwierigkeiten betroffen oder ernstlich bedroht ist, diesen Staat erméchtigen
kann, Schutzmafinahmen zu treffen, deren Bedingungen und Einzelheiten sie fest-
legt. Die Italienische Republik war bereits durch die ebenfalls auf Artikel 108 Ab-
satz 3 EWG-Vertrag gestiitzte Entscheidung 74/287 der Kommission vom 8. Mai
1974 (ABL. L 152, S. 18), die durch die Entscheidung 75/355 der Kommission
vom 26. Mai 1975 (ABL. L 158, S. 25) geindert wurde, dazu ermiéchtigt worden,
unter anderem beim Wertpapierverkehr von Gebietsansissigen die Hinterlegung
eines zinslosen Bankdepots zu verlangen, das 50 % des Betrags der Investitionen
in den iibrigen Mitgliedstaaten nicht tiberschreiten durfte.

Unter Beriicksichtigung dieser Feststellungen gehen die von dem nationalen
Gericht vorgelegten Fragen im wesentlichen dahin,

a) ob aufgrund der Entscheidung 85/16 das Erfordernis eines zinslosen Bankde-
pots fiir ein vor ihrem Inkrafutreten getitigtes Geschift zuldssig war, weil sie
eine Verlingerung der friher mit den Entscheidungen 74/287 und 75/355
erteilten Ermichtigungen darstellt (dritte Frage);

b) ob die Entscheidung 85/16 die Italienische Republik dazu ermichtigt, nicht
nur ein zinsloses Bankdepot zu verlangen, sondern auch vorzuschreiben, daf}
die erworbenen Wertpapiere bei einer zugelassenen Bank oder bei einer von
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dieser zugelassenen Bank ausgewihlten auslindischen Bank zur Verwahrung
hinterlegt werden miissen (erste Frage);

c) ob gegen Artikel 73 EWG-Vertrag verstofien wurde, weil das dort vorgese-
hene Konsultationsverfahren beim Erlafl oder der Beibehaltung von die bereits
liberalisierten Kapitalbewegungen betreffenden beschrinkenden Mafinahmen
durch die italienische Regierung nicht durchgefiihrt wurde (zweite Frage).

A — Zeitliche Geltung der Entscheidung 85/16

Die Kliger machen geltend, zum Zeitpunkt des Geschiftes, um das es im vorlie-
genden Fall gehe, nimlich im November 1984, sei die Entscheidung 85/16 noch
nicht erlassen gewesen. Fir das Geschift habe damals die Entscheidung 74/287
gegolten, nach der die Italienische Republik voriibergehend ermichtigt worden sei,
von italienischen Gebietsansissigen fiir eine solche Transaktion die Hinterlegung
eines zinslosen Bankdepots zu verlangen. Die Entscheidung 74/287 sei jedoch
durch Artikel 3 der Entscheidung 85/16 ausdriicklich aufgehoben worden. Folg-
lich hitten die zinslosen Bankdepots, die fiir frithere Geschifte bereits hinterlegt
gewesen seien, zum Zeitpunkt des Inkrafttretens der Entscheidung 85/16, die
keine Riickwirkung habe und auch gar nicht haben konne, freigegeben werden
miissen.

Die Beklagte, die italienische Regierung und die Kommission vertreten die Auffas-
sung, mit der Entscheidung 85/16 sei keine neue Ermichtigung erteilt, sondern die
frither erteilte Ermichtigung verlingert worden. Da die Erméchtigung somit wei-
tergegolten habe, hitten die italienischen Vorschriften tiber das zinslose Bankdepot
weiterhin dem Gemeinschaftsrecht entsprochen.

Dieser Auffassung ist zu folgen. Mit der Entscheidung 85/16 wird niamlich, wie
sich aus ihrer Uberschrift ergibt, die Italienische Republik ermichtigt, die Anwen-
dung bestimmter Schutzmafinahmen wihrend eines Zeitraums von drei Jahren
, fortzusetzen®. Die Tragweite dieser Entscheidung wird durch ihre fiinfte Begriin-
dungserwigung deutlich gemacht, in der es heifit: ,,Die Aufhebung der Schutz-
mafnahmen, zu deren Durchfiihrung Italien ermichtigt worden ist, muf§ allm#h-
lich erfolgen ... Folglich ist es angezeigt, bestimmte Devisenbeschrinkungen fiir
den normalerweise liberalisierten Kapitalverkehr beizubehalten.*
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Sonach ist die Entscheidung 85/16 als Verlingerung der frither mit den Entschei-
dungen 74/287 und 75/355 erteilten Ermichtigungen fiir einen begrenzten Zeit-
raum anzusehen. Mit ihr wird somit die Italienische Republik ermichtigt, die Ver-
pflichtung zur Hinterlegung eines zinslosen Bankdepots fiir ein vor ihrem Inkraft-
treten getitigtes Geschift aufrechtzuerhalten.

B — Die Verwahrung der Wertpapiere bei einer zugelassenen Bank

Die Kliger machen geltend, die Verpflichtung, die Wertpapiere in Verwahrung zu
geben, stelle ein Hindernis fiir den Kapitalverkehr dar, das um so stérender sei, als
italienische Gebietsansissige nicht einmal einen Anspruch auf kérperliche Uberfiih-
rung der erworbenen Wertpapiere in das italienische Staatsgebiet hitten, weil die
in Italien zugelassenen Banken stets ein Sammeldepot bei einer ihrer auslindischen
Korrespondenzbanken ersffneten. Die italienische Regierung habe damit Be-
schrinkungen fiir den bereits liberalisierten Kapitalverkehr geschaffen, zu denen
sie durch die Entscheidungen der Kommission iiber Schutzmafnahmen nicht
ermichtigt gewesen sei.

Dariiber hinaus schaffe die Verpflichtung, auslindische Wertpapiere bei einer zu-
gelassenen Bank in Verwahrung zu geben, eine Diskriminierung aufgrund des An-
lageorts, da eine derartige Verpflichtung fiir italienische Wertpapiere nicht bestehe.
Artikel 67 EWG-Vertrag besage jedoch ausdriicklich, daf zum freien Kapitalver-
kehr die Aufhebung von Diskriminierungen aufgrund des ,,Anlageorts® gehore.

SchlieBlich seien die fraglichen italienischen Vorschriften unvereinbar mit Artikel 2
der Ersten Richtlinie zur Durchfiihrung des Artikels 67 des Vertrages. Nach dieser
Béstimmung hitten nimlich die Mitgliedstaaten fiir die — wie im vorliegenden
Fall — in der Liste B genannten Kapitalbewegungen allgemeine Genehmigungen
zum Abschlufl ,,oder zur Erfiillung der betreffenden Geschifte sowie ,,fiir Trans-
ferzahlungen zwischen Deviseninldndern in den Mitgliedstaaten® zu erteilen. Die
Ubertragung des Besitzes der Wertpapiere an den Erwerber sei ein wesentlicher
Teil der Erfiillung dieser Art von Geschiften.

Die italienische Regierung und die Kommission sind der Auffassung, Artikel 2 der
Ersten Richtlinie hindere die Mitgliedstaaten nicht, die Hinterlegung auslindischer
Wertpapiere bei einer Bank vorzuschreiben. Die italienische Regierung trigt vor,
die Erste Richtlinie wolle nicht die Befugnis der Mitgliedstaaten beschrinken, die
Verwaltung von auslindischen Wertpapieren und die Verfiigung hieritber niher zu
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regeln, da derartige Regelungen die Mbglichkeit der Gebietsansissigen, diese
Wertpapiere zu erwerben und sie sich tibertragen zu lassen, in keiner Weise beein-
trichtigten. Die Kommission meint, mit der Ersten Richtlinie seien die Beschrin-
kungen fiir Devisengeschéfte beseitigt worden, sie betreffe jedoch nicht admini-
strative Behinderungen wie die, um die es hier gehe.

Die italienische Regierung schliefft sich ferner dem Argument der Beklagten an,
wonach die obligatorische Hinterlegung auslindischer Wertpapiere zur Verwah-
rung eine KontrollmaBnahme darstelle, da diese Wertpapiere nach der von der
Kommission zugelassenen Regelung fiir einen Zeitraum von tiber einem Jahr ge-
halten werden miifiten. Artikel 5 der Ersten Richtlinie sehe jedoch ausdriicklich
vor, dafl die Mitgliedstaaten Kontrollmafnahmen treffen dirften.

Hierzu ist zunzchst zu bemerken, dafl das streitige Geschift unter die der Ersten
Richtlinic als Anlage beigefiigte Liste B fillt, in der die vollstindig liberalisierten
Kapitalbewegungen aufgefithrt sind. Die Tragweite dieser Liberalisierung ergibt
sich im einzelnen aus Artikel 67 EWG-Vertrag. Danach gehort es zum freien Ka-
pitalverkehr, dafl alle Beschrinkungen des Kapitalverkehrs in bezug auf Berech-
tigte, die in den Mitgliedstaaten ansissig sind, und alle Diskriminierungen auf-
grund der Staatsangehorigkeit oder des Wohnorts der Parteien oder des Anlage-
orts aufgehoben werden.

Sonach sollen die zwei Richtlinien des Rates zur Durchfithrung des Artikels 67
EWG-Vertrag, soweit sie eine vollstindige Liberalisierung bestimmter Kapitalbe-
wegungen bezwecken, zur Beseitigung von administrativen Hemmnissen fiihren,
die, obwoh! sie keine Genehmigungspflicht fiir Devisengeschifte vorsehen und den
Erwerb ‘auslindischer Wertpapiere nicht beriihren, gleichwohl eine Behinderung
der ,,moglichst weitgehenden Liberalisierung™ des Kapitalverkehrs darstellen, die
nach der Begriindung der Ersten Richtlinie zur Verwirklichung der Ziele der Ge-
meinschaft erforderlich ist.

Allerdings wird nach Artikel 5 der Ersten Richtlinie das Recht der Mitgliedstaaten,
die Art und die tatsichliche Durchfihrung der Geschifte oder Transferzahlungen
zu tberpriifen oder die unerldflichen Mafinahmen zu treffen, um Zuwiderhand-
lungen gegen ihre Rechts- und Verwaltungsvorschriften zu verhindern, durch die
Bestimmungen dieser Richtlinie nicht beschrinkt. Zu solchen Mafinahmen kann,
wie die italienische Regierung zu Recht vorgetragen hat, die Kontrolle der Einhal-
tung der Bedingungen gehoren, die die Kaufer auslindischer Wertpapiere auf-
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grund der von der Kommission gemif Artikel 108 EWG-Vertrag zugelassenen
Schutzmafinahmen einzuhalten haben. Derartige Kontrollen kénnen sich insbeson-
dere auf die Erfiillung der Verpflichtung des Erwerbers bezichen, die Wertpapiere
fiir einen Zeitraum von tiber einem Jahr zu halten.

Unter diesen Umstinden ist es Sache des nationalen Gerichts zu priifen, ob die
fraglichen Kontrollmafinahmen im Sinne des Artikels 5 der Ersten Richtlinie ,,un-
erlafllich® sind, um Zuwiderhandlungen gegen Bedingungen zu verhindern, denen
der Erwerb von im Ausland ausgegebenen oder zahlbaren Wertpapieren durch die
italienischen Rechtsvorschriften im Einklang mit den Ermichtigungsentscheidun-
gen der Kommission unterworfen worden ist.

Es ist somit zu antworten, daf} ein Mitgliedstaat im Rahmen der nach Artikel 2
und der Liste B der Ersten Richtlinie vorgesehenen Liberalisierung des Kapitalver-
kehrs nur dann vorschreiben kann, dafl im Ausland ausgegebene oder zahlbare
Wertpapiere bei einer zugelassenen Bank oder bei einer von einer zugelassenen
Bank ausgewihlten auslindischen Bank in Verwahrung zu geben sind, wenn eine
solche Verpflichtung zur Kontrolle der Einhaltung der in seinen Rechts- und Ver-
waltungsvorschriften in Ubereinstimmung mit dem Gemeinschaftsrecht aufgestell-

ten Bedingungen unerlifilich ist.

C — Anwendbarkeit von Artikel 73 EWG-Vertrag

Artikel 73 sieht Konsultationen und gegebenenfalls Schutzmafinahmen fiir den Fal]
vor, dafl Kapitalbewegungen Stérungen im Funktionieren des Kapitalmarkts eines
Mitgliedstaats zur Folge haben. Die hier in Rede stehenden Entscheidungen
74/287, 75/355 und 85/16 der Kommission wurden hingegen auf der Grundlage
des Artikels 108 erlassen. In diesem Artikel sind Konsultationen, ein gegenseitiger
Beistand der Mitgliedstaaten und gegebenenfalls Schutzmafinahmen fiir den Fall
vorgesehen, dafl ein Mitgliedstaat hinsichtlich seiner Zahlungsbilanz von Schwie-
rigkeiten betroffen oder ernstlich bedroht ist, die sich entweder aus einem Un-
gleichgewicht seiner Gesamtzahlungsbilanz oder aus der Art der ihm zur Verfii-
gung stehenden Devisen ergeben.

Diese Gegeniiberstellung zeigt, dafl die materiellen Tatbestandsmerkmale des Arti-
kels 73 andere sind als jene des Artikels 108 und dafl die Entscheidungen, die
getroffen oder zugelassen werden konnen, nicht in den beiden Fillen dieselben
sind. Daraus folgt, daf§ dies auch fiir die einzuhaltenden Verfahren gilt. Diese sind

deshalb nicht als kumulativ anzusehen.
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Folglich ist auf die Vorlagefrage zu antworten, dafl die in Artikel 73 EWG-Ver-
trag vorgesehenen Verfahren nicht auf Entscheidungen und Mafinahmen anwend-
bar sind, die ein Mitgliedstaat oder die Kommission aufgrund von Artikel 108
EWG-Vertrag erlafit.

Kosten

Die Auslagen der Regierung der Italienischen Republik und der Kommission der
Furopiischen Gemeinschaften, die Erklirungen vor dem Gerichtshof abgegeben
haben, sind nicht erstattungsfahig. Fiir die Parteien des Ausgangsverfahrens ist das
Verfahren vor dem Gerichtshof ein Zwischenstreit in dem vor dem nationalen Ge-
richt anhzngigen Rechtsstreit. Die Kostenentscheidung ist daher Sache dieses Ge-
richts.

Aus diesen Griinden
hat
DER GERICHTSHOF (Vierte Kammer)

auf die ihm von der Pretura Genua mit Beschlufl vom 16. Mai 1985 vorgelegten
Fragen fiir Recht erkannt:

1) Die Entscheidung 85/16 der Kommission vom 19. Dezember 1984 (ABL. 1985,
L 8, S. 34) ist als Verlingerung der fritheren, mit den Entscheidungen 74/287
und 75/355 erteilten Ermichtigungen fiir einen begrenzten Zeitraum anzusehen.
Mit ihr wird somit die Italienische Republik ermichtigt, die Verpflichtung zur
Hinterlegung eines zinslosen Banlsdepots fiir ein vor ihrem Inkrafttreten getitig-
tes Geschift aufrechtzuerhalten.

2) Ein Mitgliedstaat kann im Rahmen der nach Artikel 2 und der Liste B der
Ersten Richtlinie des Rates vom 11. Mai 1960 zur Durchfiihrung des Artikels
67 des Vertrages (ABL 1960, S. 921) vorgeschenen Liberalisierung des Kapital-
verkehrs nur dann vorschreiben, daf im Ausland ausgegebene oder zahlbare
Wertpapiere bei einer zugelassenen Bank oder bei einer von einer zugelassenen
Bank ausgewihiten auslindischen Bank in Verwahrung zu geben sind, wenn eine
solche Verpflichtung zur Kontrolle der Einhaltung der in seinen Rechts- und
Verwaltungsvorschriften in Ubereinstimmung mit dem Gemeinschaftsrecht auf-
gestellcen Bedingungen unerliBlich ist.
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3) Die in Artikel 73 EWG-Vertrag vorgeschenen Verfahren sind nicht auf Ent-
scheidungen und Mafinahmen anwendbar, die ein Mitgliedstaat oder die Kom-
mission aufgrund von Artikel 108 EWG-Vertrag erlafit.

Bahlmann Koopmans

Bosco O’Higgins Schockweiler

Verkiindet in 6ffentlicher Sitzung in Luxemburg am 24. Juni 1986.

Der Kanzler Der Prisident der Vierten Kammer

P. Heim K. Bahlmann
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