TRAPEZA TIS ELLADOS

GENERALADVOKATA F. DZ. DZEIKOBSA [E G. JACOBS]
SECINAJUMLI,

sniegti 2005. gada 14. aprili!

1. “Dzentlmeni dod prieksroku obligacijam”,
ka teica bijusais ASV Valsts kases sekretars
Endrja Melouns (Andrew Mellon)® Tomér
Griekijas Banka 1982. gada ta neuzskatija, jo
obligiciju iegidei no konta lkonvertéjamas
grieku drahmas bija nepieciefama ipasa
atlauja. Saja lieta Tiesai tiek uzdots jauta-
jums, vai minéta prasiba ir pretruna Pirmajai
direktivai par kapitala apriti (turpmak tek-
sti — “Pirma direktiva”). Atbilde uz %o
jautajumu ir atkariga no konkréto obligaciju
klasifikacijas atbilstosi §is direktivas meér-
kiem.

Kopicenu tiesiskais reguléjums

2. Pirma direktiva tika pienemta 1960. gada
11. maija. Griekijai 81 divektiva bija jaievie$

1 — Originalvaloda — anglu.

2 — Eadrjit Mclouns bija Valsts kases sckretirs no 1921. lidz
1932, gadam un steadaja kopd ar prezidentiem Hardingu
(Harding), Kilidzu (Coa}izlge) un Haveru (Hoover). Minétais
citats bija vina atbilde uz jautdgjumu par investicijam 20, gadu
uzpistaja birfa.

3 — Pirma direktiva par Liguma 67. panta istenosanu (OV 1960,
43, 921. 1pp.), ko 1990. gada 1. jilija atcéla Padomes 1988. gada
24. junija Direktiva 88/361/EEK par Liguma 67. panta
istenofanu (OV L 178,5. Ipp.).

lidz pievieno$anas datumam — 1981. gada
1, janvarim.

3. Direktivas apsvérums noteic:

“Ta ka Eiropas Ekonomikas kopienas dibi-
nadanas liguma mérku istenoSana prasa
iespéjami lielaku kapitala aprites brivibu
starp dalibvalstim un attiecigi iespéjami
pladaku un atraku kapitala aprites liberaliza-
ciju.” [Neoficials tulkojums]

4. 2. panta 1. punkti bija paredzéts, ka
dalibvalstis pieskir visparéju atlauju tadiem
kapitala aprites veidiem, kas noraditi
I pielikuma B saraksta. 1. panta 1. un
3. punkts nosaka to pasu attieciba uz
I pielikuma A un C sarakstiem, kas $aja lieta
netiek apslkatiti.
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5. Attieciba uz I pielikuma D saraksta nora-
ditajiem kapitala aprites veidiem nebija
izvirzita prasiba par atlaujas pieskirganu.
Sadus aprites veidus reguléja tikai direktivas
4. pants, kura bija noteikts, ka vismaz reizi
gada Monetara komiteja parbauda ierobezo-
jumus, kas attiecas uz $is direktivas
I pielikuma sarakstos uzskaititajiem kapitala
aprites veidiem, un zino Komisijai par
ierobezojumiem, ko varétu atcelt. So apriti
reguléja ari direktivas- 7. pants, kura bija
paredzéts, ka dalibvalstim ir jazino Komisijai
par kapitala apriti reguléjofajiem noteiku-
miem.

6. Direktivas I pielikumam ir A, B, C, un
D saraksti. Katra saraksta ir noraditas
darijumu kategorijas un attieciba uz katru
no kategorijam ir atsauce uz vienu vai
vairakam  “Nomenklatdras pozicijam”.
II pielikuma nosaukums ir “Kapitala aprites
veidu nomenklatara”, un taja ir sadalas, kas
atspogulo A, B, C un D sarakstos minétos
kapitala aprites veidus kopa ar apakskatego-
rijam un papildu aprakstu (turpmak teksta —
“nomenklatiira”), kuram ir pievienoti paskaid-
rojumi (turpmak teksta — “paskaidrojumi”),
kuros ir definéti atsevi$ki nomenklatira
lietotie termini. Direktivas 10. pants paredz,
ka I pielikuma saraksti kopa ar nomenklatii-
ru un paskaidrojumiem ir direktivas neatne-
mama sastavdala.

7. lesniedzéjtiesa uzskata, ka $aja lieta ie-
saistitais kapitila aprites veids ietilpst
I pielikuma B vai D saraksta.
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8. B saraksta ( kapitala aprites veidi, kuriem
dalibvalstim ir japie$kir visparéja atlauja)
sada]a “Operacijas ar vértspapiriem” ir mi-
néti vairaki darfjumi, taja skaita “Nerezidentu
veikta bira tirgoto viet&jo vértspapiru iegade
(iznemot kopéjo ieguldijumu fondu dalas) un
to likvidacijas ienémumu repatriacija”. Uz to
attiecas nomenklatiiras IV A pozicija. Tas
3. punkta i) apak$punkta ir ieklauta “obliga-
ciju [.], kas denominétas valsts valita,
iegade” un 4. punkta — “obligaciju likvida-
cljas ienémumu repatriacija”.

9. “Birza tirgotie vertspapiri” piezimés ir
definéti ka “vértspapiri, kuru darjjumus
regulé nolikumi un kuru cenas regulari
publicé vai nu oficialas birzas (kotétie
vértspapiri), vai citas struktaras, kas saistitas
ar birZam, pieméram, banku komitejas (ne-
koteétie vértspapiri)”. “Obligacijas” piezimés ir
definétas ka “obligacijas, ko emité publiskas
vai privatas iestades”. [Neoficials tulkojums]

10. I pielikuma D saraksts (kapitala aprites
veidi, kuri dalibvalstim nav jaliberalize),
ietver tris kapitala aprites veidus, kuri,
iespéjams, attiecas uz fo lietu.
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11. Pirmkart, D saraksts ietver “Istermina
ieguldijumus Valsts kases paradzimés un
citos vértspapiros, ko parasti tirgo naudas
tirgt”, ar atsauci uz nomenklataras
VI kategoriju. Sis pozicijas nosaukums ir:

“Istermina ieguldijumi Valsts kases paradzi-
més un citos vérispapiros, ko parasti tirgo
naudas tirga:

1. denominéti valsts valata,

2. denominéti arvalstu valiita.”

12. VI pozicija ietver divus kapitila aprites
veidus valsts vai arvalstu valita —
“A. Nerezidentu istermina ieguldijumi valsts
naudas tirg@t un to likvidacijas iepémumu
repatriacija” un “B. Rezidentu istermina
ieguldijumi arvalstu naudas tirgit un to

likvidacijas ienémumu repatriacija”.

13. Otrkart, D sarakstd ir minéta “norékinu
un noguldijumu kontu atvériana un papildi-
nasana, norékinu vai noguldijuma kontu
lidzeklu repatriacija vai izmantosana kredit-

jestadés”, uz ko attiecas nomenklatiiras
IX pozicija, no ka skaidri izriet, ka §i
kategorija ietver arl nerezidentu darijumus
valsts kreditiestadés un ir piemérojama
attieciba uz kontiem un naudas lidzekliem
gan valsts, gan arvalstu valatas.

14. Treskart, D saraksta ir minéta “istermina
aizdevamu un kredity, kas nav saistiti ar
komerciala rakstura darfjumiem, pieskir§ana
un atmaksagana”, uz ko attiecas nomenkla-
taras VIII A (i) pozicija, no kuras skaidri
izriet, ka “Istermina aizdevumi un krediti” ir
tadi, kas ir veikti uz laiky, kas ir isiks par
vienu gadu.

Valsts tiesiskais reguléjums

15. Iesniedzéjtiesa paskaidro, ka valsts tiesi-
skais regulgjums® attiecigaja laika perioda
paredzéja, ka uz to personu varda, kuri ir
pastavigie arvalstu iedzivotdji, var tikt atvérti
divu kategoriju ieguldijumu konti, proti,
a) konti konvertéjamis grieku drahmas un
b) konti arvalstu valitas.

4 — Monetaras komitejas lemums Nr. 1097/1959 “Par jerobezotas
konvertédanas  sistémas piemérofanu  Grickija” LK
109/16.06.1959.), kas tika picgemts saskanda ar Likuma
Nr. 395/1945 3. panta un Likuma Nr. 3076/1954 3. un
10. panta nosacijumien.
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16. Lidzeklus kontos konvertéjamas grieku
drahmais bez ipasas atlaujas varéja izmantot
tikai noteiktiem un $auri ierobeZotiem mér-
kiem. Ja konts konvertéamas grieku drah-
mas tiktu izmantots bez Ipa$as atlaujas un
pretrund noteiktajiem meérkiem, taja skaita
bankas obligaciju iegadei, tad ekvivalenta
summa grieku drahmas vairs nebitu kon-
vertéjama.

Fakti un uzdotie jautajumi

17. Attiecigaja laika posma Belgijas bankai
Banque Artesia ( turpmak teksta — “Arte-
sia”) tas filidle Aténas bija konts konvertéja-
mas grieku drahmas.

18. Laika posma no 1981. gada 28. aprila
lidz 1982. gada 30. jalijam Artesia iegadajas
obligacijas, ko emitéja Griekijas sabiedriba
Elliniki Trapeza Viomichanikis Anaptyxeos
AE (Griekijas Industridlas attistibas banka,
turpmak teksta — “ETVA”"). Iesniedzéjtiesa
apgalvo, ka obligaciju termin$ bija viens gads
no emisijas un fas tika “tirgotas birz4, jo tika
kotétas Aténu Fondu birza”. Par obligacijam
tika samaksats no Artesia konta konvertéja-
mas grieku drahmas.
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19. 1982, gada 24. augusta Artesia ladza
Griekijas Bankai atlauju kreditét savu kontu
konvertéjamas grieku drahmas ar attiecigo
obligaciju likvidacijas ienémumiem, lai repa-
triétu $os ienémumus uz Belgiju. Griekijas
Banka vairakkart noraidija $o ligumu, lidz
1986. gada 24. novembr1 ta $o lagumu tomér
apmierindja. Ka var spriest, tad atteikums
vismaz daléji bija pamatots ar to, ka nebija
sanemta atlauja konta konvertéjamas grieku
drahmas izmanto$anai attiecigo obligaciju
sakotnéjai iegii$anai un tadé] sis konts vairs
nebija konvertéjams.

20. Artesia céla prasibu pret Griekijas Ban-
ku, ladzot atlidzinat pelnu, kas netika gita
sakara ar to, ka netika pieskirta atlauja. Ta
apgalvoja, ka uz obligiciju iegadi attiecas
Pirmas direktivas B saraksta nomenklatiiras
VI A pozicija, kas nosaka, ka dalibvalstim ir
jaizsniedz atlaujas saskana ar Pirmas direkti-
vas 2. pantu. :

21. Polymeles Protodikeio (Aténu Pirmas
instances tiesa) taisija spriedumu par labu
Artesia. Efeteio Athinon (Aténu Apelacijas
tiesa) Griekijas Bankai atlava iesniegt apela-
cijas stdzibu. Izskatot apelacijas sadzibu par
tiesibu jautdgjumu, Areios Pagos Athinon
(Griekijas Kasacijas tiesa) pirma palata ar
balsu vairakumu nosprieda par labu Artesia.
Lieta tika nodota izskati$anai Griekijas Ka-
sacijas tiesas virspalatai, kas vienbalsigi atcéla
Apelacijas tiesas spriedumu, pamatojoties uz
to, ka obligaciju iegade ir uzskatima par
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kapitala apriti I pielikuma B saraksta un
nomenklataras IV A pozicijas izpratné.
Tadéjadi Kasacijas tiesa nodeva lietu otrrei-
z8jai izskatilanai Apelacijas tiesai, kura
noteica Artesia zaudéjumu apméru un ap-
stiprinaja pirmas instances tiesas spriedumu.

22. Griekijas Banka $o Apelacijas tiesas
spriedumu parsidzéja Kasicijas tiesas pir-
maja palata, kas apturéja tiesvedibu un
uzdeva Tiesai batiba $adus jautdjumus:

1) Vai obligacijas, ko 1982. gada emitéja
valsts vai privata Griekijas banka, kuru
terming ir viens gads no emisijas un
kuras tika tirgotas un kotétas birza, ir
“Istermina ieguldijumi Valsts kases pa-
radzimés un citos vértspapiros, ko
parasti tirgo naudas tirgd” Pirmas di-
rektivas I pielikuma D saraksta un
If pielikama nomenklataras IV pozici-
jas izpratné?

2) Vai $adu obligaciju iegade, ja to ir veicis
Belgijas pircéjs, izmantojot lidzeklus no
sava konta Griekijas valata, kas ir
konvertéjama arvalstu valita, ir ietverta
Pirmas direktivas I pielikuma D saraksta
un II pielikuma nomenklatiras IX po-
zicija?

23. Artesia, Griekijas Banka, Griekijas valdi-
ba un Komisija iesniedza rakstveida apsve-
rumus, un tas visas piedalijais mutvardu
procesa.

¥ s

Iepriekséjas procediiras

24. 1985. gada Komisija pret Griekiju céla
prasibu par pienakumu neizpildi, kuras
pamata bija tadi padi fakti ka izskatamaja
lieta ®, Pirmkart, Komisija atsaucas uz to, ka
Griekija nav ieviesusi Pirmo un Otro®
kapitala aprites direktivu, un, otrkart, uz to,
ka, nepieskirot Artesia (iepriekiéja lieta
Bangue Paribas) atlauju repatriét vai par-
skaitit uz konvertéjamo kontu ienémumus
no EVTA obligacijas ieguldito lidzeklu likvi-
dacijas, Griekija nav izpildijusi pienikumus,
ko tai uzliek Pirmas direktivas 2. pants,
tadéjadi apgalvojot, ka attiecigie darijumi
fetilpst B saraksta.

25. Griekija ieviesa direktivas péc tam, kad
tika uzsakts process, bet pirms lietas izska-

5 — Licta 132/85 Komisija/Griekija (Recueil, 5293. lpp.).

6 — Padomes 1962, gada 18. decembra Otra direktiva 63/21/EEK,
kas papildindja un grozija Pirmo dircktivu par Liguma
67. panta istenofanu lzO\’ 1963, 52, Ipp.). Grozijumiem 3aja
lieta nav nozimes. .
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tifanas [Tiesa]. Komisija mutvardu procesa
laika noradija, ka ta vélas, lai process tiktu
turpinats lidz sprieduma pasludinasanai, lai
gan péc tam, kad generaladvokats Darmons
[Darmon] bija sniedzis savus secindjumus, ta
§o prasibu atsauca un tadéjadi spriedums
netika taisits’. Secindgjumu punkta, kura ir
aplilkota lietas bitiba, nav veikta detalizéta
analize, bet tikai sniegts $ads apgalvojums:

“Nav Saubu, ka otra prasiba ir pamatota.
Procesa laikda kompetentas Griekijas iestades
to skaidri atzina un visbeidzot pie$kira
atlauju brivi konvertét visus lidzeklus, kas
tika iegiiti Paribas investiciju un vértspapiru
likvidacijas rezultata. Lidzigi valsts, kas ir
atbildétaja, sava atbildé uz repliku atteicas no
galvena argumenta par to, ka attiecigie
darfjumi neietilpst abu direktivu kompeten-
cé. Ta izvirzija argumentu, ka atlauja tika
pieskirta novéloti, jo tika parbaudits dari-
juma tiesiskums un batiba, bet $ada prasiba
nevar attaisnot [valstij] uzlikta pienakuma
neizpildi.” ®

Vértejums

26. Netiek apstridéts tas, ka Pirmas direkti-
vas mérka izpratné: i) Artesia ir nerezidents;

7 — Komisija sava rakstiskaja iesnieguma pazino, ka ta atsauc sava
prasibu, kas tika iesniegta pirmstiesas procesa stadiji, jo abas
attiecigas direktivas, par kuram tika celta prasiba, Griekija ir
ieviesusi (ar Prezidenta dekrétiem 170/1986 un 207/1987) ar
atpakalejosu spéku — 1981, gada 1. janvari,

8 — 8. punkts.

I-9348

ii) obligacijas ka vértspapiri B saraksta iz-
pratné ir vietéjie vértspapiri un tiek denomi-
néti valsts valata; iii) lidzekli, ko Artesia
vélgjas repatriét, bija minéto obligaciju likvi-
dacijas ienémumi; un iv) ETVA ir vietéja
kreditiestade.

27. Bitisks ir jautdjums par to, vai obligaci-
jas ir “birza tirgotie vértspapiri ” B saraksta
un IV A pozicijas izpratné un tadéjadi
atbilsto§i Pirmas direktivas 2. punktam da-
libvalstim bija janodrogina visparéjas atlaujas
piegkir$ana vértspapiru likvidacijas rezultata
gito ienémumu repatriacijai, vai ari obliga-
cijas ir “vértspapiri, ko parasti tirgo naudas
tirg” un Artesia, tos iegadajoties, ir veikusi
“istermina ieguldjjumu” D saraksta un
VI pozicijas izpratné, un tadsjadi nevar
piemérot kapitala aprites veidu, kas minéti
direktivas 1., 2. un 3. panta, liberalizcijas
pienakumu.

28. Pakartoti ir jautagjumi par to, i) vai tas, ka
banka, kura emitéa obligacijas, ir valsts
banka, kaut kada veida ietekmé ieprieks$
minéto analizi un ii) vai Artesia konta
konvertéjamas grieku drahmas esosie lidzekli
valsts valata, kas ir konvertéjami arvalstu
valiita, bija lidzekli, kas atrodas kreditiestadé
atvérta teko$aja vai noguldijumu konta
D saraksta un IX pozicijas izpratné.
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29. Varétu domat, ka 23 gadus péc $adu
faktu parddifanas un péc viena pirmas
instances tiesas sprieduma, diviem Apelacijas
tiesas spriedumiem un diviem Kasacijas
tiesas spriedumiem procesos valsts tiesas,
pat neminot procesu Eiropas Kopienu Tiesa,
kas balstas uz tadiem pasiem faktiem, varétu
tikt panakts kads risinajums attieciba uz
minétajiem faktiem. Tomér $aja gadjjuma
tas ta nav.

30. Pirmkart, vienoanas par obligaciju jé-
dzienu ir nekonkréta. Lai gan $kiet, ka netiek
apaubits tas, ka obligaciju nominalais ter-
miné ir viens gads, lietas dalibniekiem ad
idem nav vienpratibas jautajuma par batiba
neapstridamu faktu — to, ka obligacijas to
ipadniekam pieskir iespéju, pirmkart, dzést
tas agrak un otrkart, pagarinat to terminu no
viena gada lidz iespé&jamajam maksimalajam
terminam trim gadiem.

31. Otrkart, nav vienotas izpratnes par to,
vai obligacijas tika “tirgotas birza” vai ari
“parasti tirgotas naudas tirg@l”. Iesniedzéjtie-
sa un Artesia apgalvo, ka obligacijas tika
kotétas un tirgotas Aténu Fondu biria.
Artesia turklat apgalvo, ka tas netika “parasti
tirgotas naudas tirgd”. Pretéji minétajam
Grieldjas Banka un Griekijas valdiba norada,
ka obligacijas tirgoja naudas tirgit. Tomeér
nav sniegts nekiads apstiprindjums $adam
apgalvojumam, un no apsvérumiem var
spriest, ka §ie lietas dalibnieki, pamatojoties
uz pasu sniegto naudas tirgus definiciju un
obligaciju terminu, vienkari secinaja, ka

obligacijas ietilpst D saraksta VI pozicija. Abi
minétie lietas dalibnieki ari uzskata, ka
obligacijas drikstéja tirgot fondu birzi, bet
apgalvo, ka — lai gan tas batu neparasti —
vienu instrumentu drikst tirgot abos tirgos
un $aja gadijuma instrumenta istermina
raksturs ir galvena ipasiba, lai to klasificétu
D saraksta un VI pozicija.

Ievada apsvérumi

32. Artesia izvirza divus ievada apsvérumus.

33. Pirmkart, td atzimé, ka iepriek$éjos
procesos Eiropas Kopienu Tiesa Grieldjas
Banka neizvirzija argumentu par to, ka
attiecigas obligacijas drizak ietilpst D, nevis
B sarakstd. Sis arguments pirmo reizi tika
izvirzits 1995. gada Aténu Pirmas instances
tiesd valsts procesa par zaudéjumu atlidzibu.
Artesia norada, ka §ida Griekijas Bankas, kas
ir Griekijas valsts iestade, riciba ir nopietns
EKL 10. panta parkiapums.

34. EKL 10. pants nosaka, ka dalibvalstis veic
visas nepiecie$amas darbibas, lai nodroginatu
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to pienakumu izpildi, kas izriet no Liguma,
atvieglina Kopienas uzdevumu veik$anu un
atturas no visiem pasikumiem, kas varétu
traucét Liguma meérku sasnieg$anu. Lai gan
Griekijas Bankas nostajas maina var likties
parsteidzosa, tomér uzskatu, ka tas rezultata
Griekija nav parkapusi EKL 10. pantu. Jeb-
kura gadjjuméd es neuzskatu, ka ir nepie-
cie$ams talak pétit $o jautdjumu, ievérojot, ka
valsts tiesa to nav uzdevusi.

35. Otrkart, Artesia apgalvo, ka prejudicia-
lais jautdjums ir nepienemams, jo uzdoto
jautdjumu jau ir izlémusi Kasacijas tiesas
virspalata,

36. Tomeér saskana ar pastavigo judikatiiru
péc butibas valsts tiesa, kas iztiesa lietu, ir t4,
kas vislabak var noteikt, nemot véra lietas
ipatnibas, cik nepiecie$ams ir prejudicialais
nolémums §is tiesas sprieduma pienems$ana
un cik pieméroti ir Tiesai uzdotie jautajumi.
Attiecigi, ja uzdotie jautijumi attiecas uz
Kopienu tiesibu interpretaciju, tad Tiesai
principa ir japienem nolémums®. Jebkurd
gadijuma fakts, ka Kopienu tiesibu jautdgjums
jaw ir ticis izlemts valsts tiesa, pat ja ta ir
augstaka tiesu instance, nepadara attiecigo
lagumu par nepienemamu.

9 — Skat., pieméram, Tiesas 2002. gada 9. jilija spriedumu lieta
C-181/00 Flightline (Recueil, 1-6139. 1pp., 21. punkts).
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Galvenais jautdjums

37. Ar savu pirmo jautdjumu iesniedzéjtiesa
batiba jauta, vai bankas emitétas obligacijas,
karu darbibas termin$ ir viens gads no
emisijas un kuras tiek tirgotas un kotétas
birza, ir i) “birza tirgotie vértspapiri” Pirmas
direktivas I pielikuma B saraksta izpratné vai
if) “istermina ieguldijumi Valsts kases pa-
radzimés un citos vértspapiros, ko parasti
tirgo naudas tirgd” I pielikuma D saraksta
izpratné.

38. Artesia un Komisija uzskata, ka attieci-
gas obligacijas ietilpst B saraksta, bet Grieki-
jas Banka un Griekijas valdiba uzskata, ka §is
obligacijas ietilpst D saraksta. Artesia, Grie-
kijas Banka un Griekijas valdiba pamato savu
viedokli ar atsauci uz obligiciju terminu (kas,
ka minéts ieprieks, ir noradits dazadi — sesi
ménesi, viens gads un termind lidz Cetriem
gadiem) un “faktu”, ka tis tiek regulari
tirgotas fondu birza (saskana ar Artesia
sniegtajaim zindm un iesniedzéjtiesas sniegto
informaciju) un naudas tirgos (saskapa ar
Griekijas Bankas un Griekijas valdibas snieg-
tajam zinam). Tomér, ka ir minéts ieprieks,
skiet, ka abi sie lietas dalibnieki secina, ka
“fakts” par darfjumiem naudas tirgd izriet
tikai no obligaciju istermina rakstura.
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39. Ja attiecigas obligacijas principa varétu
uzskatit par tadam, kas ietilpst abas investi-
ciju kategorijas, proti, B un D sarakstd, tad
kritérijiem, kas nodala is kategorijas, ir jabit
noteiktiem tiesibu aktos, ki to norada
Komisija.

40. B saraksts ietver “birza tirgoto vietéjo
vértspapiru iegddi, ko veic nerezidenti”.
Tadéjadi nav nepiecie$ams, lai vértspapiri
tiktu iegadati birza: iz8kivofais kritérijs ir
fakts, ka tie tiek tirgoti birza'®. Sada
interpretacija izriet no visam originalvalodu
versijam

41. "Birza tirgotie vértspapiri” piezimés tiek
definéti ka “vértspapiri, kuru darjjumus
regulé nolikumi un kuru cenas regulari
publicé vai nu oficialas birzas (kotétie
vértspapiri), vai citas struktaras, kas saistitas
ar birzam, pieméram, banku komitejas (ne-
kotétie vertspapivi)”. Tadejadi ir skaidrs, ka
Kopienu likumdevéjs uzskatija — fakts, ka
potencialas darbibas ar noteiktiem vértspa-

10 — Skat.: Sarmet, M. Libre cnrculalmn des  capilaux. No: Mdgret,].
Le droit de la C etiro) 1971,
204, Ipp., uz kuru atsaucas ari l\nmmn

11 — "Acquisition par des non-résidents de titres nationaux
négaciés en bourse”, “Erwerb inlindischer, an Bérsen
gehandelter Wertpapiere durch Devisenauslinder”, “acquisto
(h parte di non residenti di titoli nazionali trattati in borsa”,

“Verwerving door nict-ingezetencn van ter beurze verhan-
delde binnenlandse effecten”.

piriem tiek regulétas, jo ipasi pievérSot
uzmanibu iegulditaju aizsardzibai un cenu
parskatamibai, ir bitisks faktors, kas veicina
§adu vertspapiru iegades liberalizaciju.

42, Griekijas Banka iebilst, ka $ie faktori nav
saistiti ar kapitala apriti un ir paklauti citam
Kopienu un valsts tiesibu normam.

43. Es tomér uzskatu, ka Kopienu vai valsts
tiesibu normu, kas regulé darijjumus birza,
esamiba diizak apstiprina nekd vajina uz-
skatuy, ka $adi darfjumi batu jaliberalizé.
Grieldjas Banka mutvardu procesa atzina,
ka tas, ka vértspapiri tiek kotéti fondu birza,
novér§ jebkadu krapSanu, ko rada fiktivas
cenas, un tadéjadi atbrivo valsts institiicijas
no jebkada pienakuma pasam veikt tirgoto
vértspapiru vértéSanu, pirms tiek pieskirta
atlauja parskaitit valatu, lai veiktu to iegadi
vai repatriétu to likvidacijas iepémumus.

44. Es uzskaty, ka tadgjadi, pamatojoties uz
nomenklataras IV pozicijas tekstu, fakts, ka
vértspapiri tiek kotéti fondu birza un tatad $i
birza tos regulé, prima facie nozimé to, ka $o
vértspapiru iegade, ko veic nerezidents, un to
pardoanas rezultatda gato ienémumu repa-
triacija ietilpst I pielikuma B saraksta.
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45, Tomér direktivas originalaja versija (kas
atbilst izskatamajai lietai) nav pienémuma, ka
vértspapiru Istermina vai ilgtermina raksturs
batu atbilsto$s kritérijs, lai noteiktu, vai
obligacijas ietilpst B saraksta. Sads sadalijums
netika ieviests lidz pat 1986. gadam, kad
termins “obligacijas” piezimés tika aizstats ar
definiciju, kas noteica, ka obligéciju termin$
ir divi gadi vai vairak kop$ emité$anas
dienas 2.

46. D saraksts ietver “Istermina ieguldijjumus
Valsts kases paradzimeés un citos vértspapi-
ros, ko parasti tirgo naudas tirgda” '3, No-
menklatiras VI pozicija, atsaucoties uz $o
kategoriju, ietver tikai "nerezidentu istermina
investicijas vietéja tirgd” un “rezidentu ister-
miga ieguldijumus arvalstu naudas tirgd”,
kas tiek denominéti valsts vai arvalstu valita
un abos gadijumos kopa ar ienémumiem no
to likvidacijas. Pamata kritérijs ieklauSanai
D saraksta VI pozicija lidz ar to ir i) attiecigo
vértspapiru istermina raksturs 14 if) fakts, ka
ar tos tirgo naudas tirgn, un iii) fakts, ka
ieguldijums ir veikis naudas tirgi.

12 — Saskand ar Padomes 1986, gada 17. novembra Direktivu
86/566/EEK (OV L 332, 22 Ipp.), kas bija jaievie§ lidz
1987. gada 28. februarim.

13 — Tas izriet no teksta holandie3u, franéu un itaju valoda, lai gan
angju valoda §is nosaukums attiecas uz visu minéto
vertspapiru “istermina ieguldijumiem”,

14 — Sarmé [Sarmet] uzskata, ka D saraksts “comprend essentiel-
lement des capitaux & court terme trés mobiles (ot money)”,
iepriek§ minéta dokumenta 207. Ipp.
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47. Griekijas Banka palaujas uz naudas
tirgus definiciju, ko sniegusi Eiropas Centréld
banka sava 2002. gada parskata, bet Artesia
atsaucas uz definiciju, kas sniegta Longman
uznéméjdarbibas terminu vardnica (Long-
man’s Dictionary of Business English). Eiro-
pas Centralas bankas definicija ir: “tirgus,
kura iegiist, investé un tirgo istermina
aizdevumus, izmantojot instrumentus, kuru
termin$ parasti ir lidz vienam gadam”.
Definicija, kas sniegta Longman, ir: “starp-
tautisks investoru tikls, kura darijumi tiek
veikti telefoniski un kura notiek tirdznieciba
galvenokart ar valdibu, banku un sabiedribu
ar visaugstako kreditreitingu emitétajiem
instrumentiem, kuru termin$ ir isiks par
12 méne$iem”. Nemot véra to, ka attieciga
klasifikacija attiecas uz 1960. gadu, bet
izskatimie fakti radas 1982. gada, es uzskatu,
ka, ja vien $adu definiciju pielieto, tad ir
jaatsaucas uz jaunako avotu.

48. Britu Enciklopédijas (Encyclopeedia Bri-
tannica) 1973. gada izdevums apraksta
naudas tirgus ka “iestazu vai vieno$anos
tiklu, lai veiktu darbibas, kas var tikt
uzskatitas par “vairumtirdzniecibas” dariju-
miem ar naudas lidzekliem un istermina
kreditiem, [kuri] pastav, lai uzlabotu finaniu
pakalpojumu pardevéju — komercbanku,
ieguldijumu sabiedribu, investiciju sabied-
ribu, aizdevumu agentiru un pat valdibu —
iespéjas veikt savu darbu” 5,

15 — 15. s&jums, 710. Ipp.
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49. Britu Enciklopédija skaidro, ka naudas
tirghi aktivi “var tikt klasificéti no augstaka
veida likviditates — centralas bankas depo-
zitiem — lidz banku depozitiem un dazada
veida istermina vértspapiriem, tadiem ka
valsts kases paradzimes, tirgotiju aizdevumi,
banku apstiprindjumi un parvedamie vérts-
papiri, kas, ieskaitot valsts ilgtermina vérts-
papirus un cita veida kreditinstrumentus,
atbilst centralas bankas avansé$anai vai
rediskonté$anai. Kameér institicijas, kas iz-
manto naudas tirgu, uzskata to par noteikta
veida kreditinstrumentu un [naudas] tuvu
aizstajéju, tas ir — izturas pret to ki pret
"likvidu”, un ciktal centrala banka pienem vai
atbalsta $adu uzskatu, tikmér 3adi instru-
menti faktiski ir naudas tirgus aktivi”,

50. Sada definicija izriet ari no D saraksta
izmantotas pieejas, kas batiski nodala naudas
tirgus aktivus, atsaucoties uz to, ka tos
faktiski tirgo naudas tirgd.

51. Naudas tirgi vairakos veidos at$kiras no
tadiem otrreizéjiem kapitéla tirgiem ka fondu
birzas. Naudas tirgi nav pakjauti tiem pagiem
noteikumiem ka birZas attieciba uz cenn
parskatamibu un investoru aizsardzibu. Tie
nav fiziskda nozimé piesaistiti kadai noteiktai
vietai. Tos veido darijumi ar augstas likvidi-
tates aktiviem, ko butiski ietekmeé lielakas
bankas un citi institucionalie investori, kas
veic darfjumus telefoniski. Tadiem aktiviem
ka Valsts kases pardadzimém, parvedamiem

vértspapiriem un depozitu sertifikatiem pa-
rastais deriguma termin$ ir no dazam
stundam lidz daziem ménesiem. Pienemot
D sarakstu, Kopienu likumdevéjs neparpro-
tami velgjas atlaut dalibvalstim ierobezot
spekulativa rakstura kapitala kustibu (“karsto
naudu”), pieméram, péksnu ievérojama ap-
joma kapitala izve$anu, kas noteikta laika
posma var batiski ietekmét monetaro politi-
ka un valatas kursus. Ir janorada, ka
Griekijas Banka, Griekijas valdiba un Komi-
sija atzist, ka mérkis bija tiegi tads.

52. Turklat no nomenklatiiras VI pozicijas
(“nerezidentu Iistermina investicijas vietéja
tirgd” un “rezidentu istermina investicijas
arvalstu naudas tirgos”) izriet, ka investicijai,
lai to ieklautu D sarakstd, ir jabat faktiski
veiktai naudas tirgd, kas ir pretéji
B sarakstam, kur§ aptver vértspapiru, kurus
parasti tirgo birza, iegadi ne tikai fondu birza.

53. Atbildot uz jautdgjumu par to, ko var
uzskatit par istermina vértspapiriem, es
uzskatu, ka tie ir vértspapiri, kurus parasti
ticgo naudas tirgos. Sadi tirgi péc savas
butibas palaujas uz istermipa finansgjumu.
Pieméram, Apvienotaja Karalistée kada laika
perioda naudas tirgi principa palavas uz
valsts parddzimém, kas ika izdotas katru
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nedélu uz laiku, kas parasti bija 91 diena, un
parvedamiem vértspapiriem, kuru visparéjais
terming bija tris ménesi °, Aktivs otrreizéjais
tirgus vairakumam naudas tirgu instrumentu
nozimé to, ka tie var tikt pardoti pirms to
beigu termina un, ja to ipa$nieks veélas, tad
ari dzésti.

54. lespéjams, tadé] ne nomenklatira, ne
piezimés nav noteikta “Istermina” definicija.
Artesia un Komisija péc analogijas atsaucas
uz nomenklatiiras VII un VIII poziciju, kuras
“Istermina” ir definéts ki “isaks par vienu
gadu”; “vidéja termina” — “no viena lidz
pieciem gadiem” un “ilgtermina” — “ilgaks
par pieciem gadiem”. Tomér §is definicijas ir
paredzétas tikai aizdevumu un kreditu, kas
atSkiras no naudas tirgus instrumentiem,
klasifikacijai. Tadé] es neuzskatu $os apsve-
rumus par atbilstosiem.

55. Nemot véra iepriek$ minéto, es uzskatu,
ka EVTA obligicijas ir “vietéja rakstura
vértspapiri” B saraksta izpratné,

16 — Donaldson, Peter. Guide to the British Economy (ceturtais
redigétais uzdevums), 1976, 45. Ipp.
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56. Pirmkart, saskana ar iesniedzéjtiesas
aprakstu, tie [vértspapiri] atbilst nosaciju-
mam, ka tie tiek “tirgoti birza” direktivas
izpratné 7, Turklat Griekijas Banka un Grie-
kijas valdiba atzist, ka minétie vértspapiri tika
gadi tirgoti, lai gan, ka jau minéts ieprieks, tas
no minéta fakta izdarija citu secinajumu (ko
nemin iesniedzéjtiesa un ko noliedz
Artesia) — ka tie ir tirgoti arl naudas tirgg.
Tadéjadi obligacijas prima facie ietilpst
B saraksta,

57. Otrkart, ne lémuma par prejudiciilo
jautajumu, ne Tiesai iesniegtajos apsvérumos
netiek minéts tas, ka obligacijas ir tikuSas
iegadatas naudas tirgi. Tiedi pretéji, lemuma
par prejudicialo jautdgjumu ir atsauce uz to,
ka tas tika nopirktas no ETVA. Ka minéts
ieprieks 18 ir skaidrs, ka investicijai, lai ta
ietilptu D saraksta, ir jabat faktiski iegitai
naudas tirga.

58. Visbeidzot, es velos atzimét, ka, pat ja
obligacijas tika tirgotas gan fondu birZa, gan
naudas tirgli — situdcija, ko Griekijas banka
un Griekijas valdiba uzskata par iesp&amu,
bet neraksturigu — es paliktu pie viedokla,
ka obligaciju iegade ietilpst B saraksta
IV A pozicija. Ir jaatgadina, ka direktivas
apsvérums noteic, ka Liguma mérki prasa
“lespéjami lielaku kapitala aprites brivibu
starp dalibvalstim un attiecigi iespéjami

17 — To apstiprina emisijas noteikumi: 10. punkts nosaka, ka
obligicijas var tikt laistas apgroziba Aténu Fondu birza.

18 — Skat. 52. punktu,
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plagiku un atraku kapitala aprites liberaliza-
ciju”. Minéta visparéja meérka kontekstd es
uzskatu, ka jebkura neskaidiiba direktiva ir
jatulko ta, lai veicinatu minéto liberalizaciju.

Papildu jautajumi

59. Ir atlikudi divi papildu jautdjumi, kas
izriet no 8 liguma, proti: i) vai tas, ka banka,
kura emitéja obligacijas, ir valsts banka, kaut
kida veida ietekmé iepriek$ minéto analizi
un ii) vai Artesia konta konvertéjamas grieku
drahmas esodie lidzekli valsts valita, kas ir
konvertéjami arvalstu valiita, bija lidzekli, kas
atrodas kreditiestadé atvérta tekoaja vai
noguldijumu konta D saraksta un IX po-
zicijas izpratné.

60. Attieciba uz pirmo punktu es piekritu
Komisijai, ka nav nozimes tam, vai banka
pieder valstij vai ne. I pielikuma B saraksts
atsaucas uz nomenklatiras IV A poziciju,
saskana ar kuru piezimés “obligacijas” ir
definétas ka “obligdcijas, ko emité publiskas
vai privatas iestades”.

61. Otrais punkts satur otrd uzdota jauta-
juma bitibu.

62. Artesia un Komisija uzskata, ka &is
jautdgjums ir neprecizs. Komisija papildina,
ka tas nav vérsts uz Kopienu tiesibu inter-
preticiju, bet gan mégina Kopienu tiesibas
piemeérot konkrétiem faktiem un tadé] nevar
biat EKL 234. panta noteiktd prejudiciala
nolémuma prieksmets.

63. Grieldjas Banka un Griekijas valdiba
uzskata, ka kop$ D saraksts un IX pozicija
ietver kontus un lidzekJus gan valsts, gan
arvalstu valatas, tiem ir jaietver ari konti un
lidzek]i konvertéjamajas valsts valatas. Grie-
kijas valdiba papildina, ka, ta ki IV pozicija
(istermina investicijas) ir daudz specifiskaka
un precizaka, attiecigais kapitala aprites veids
fetilpst iepriek§ minétaja pozicija.

64. Es piekritu tam, ka otrais jautdjums ir
daléji neprecizs. Tomér var uzskatit, ka nav
strida par to, ka attiecigais lapitala aprites
veids ir tads, ka Arfesia izmanto lidzeklus no
konta konvertéjamas drahmas, lai iegadatos
ETVA obligicijas. Es uzskatu, ka $aja dari-
juma nepérprotami tiek izmantoti lidzekli no
jeguldijumu konta kreditiestadé, ka to nosaka
D saraksts un IX pozicija. Tapat, nemot véra
ieprieks minétos apsvérumus, ir skaidrs, ka ta
ir birza tirgoto vietéjovérstpapiru iegade. Ja
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darfjums tiktu uzskatits par faktiski ietilp-
stoSu D sarakstd un tadéjadi uz to netiktu
attiecinata prasiba par liberalizaciju, tad tiktu
nopietni apdraudéta B sarakstd (un péc
analogijas ari A un C sarakstd) minéto
kapitala aprites veidu liberalizacija. Var
pielaut, ka vietéjo vértspapiru (B saraksts,
IV A porzicija), ko iegadajas nerezidenti, un
arvalstu vértspapiru (B saraksts, IV B pozi-

Secinajumi

cija), ko iegadajas rezidenti, iegade biezi tiek
finanséta, izmantojot valsts vai arvalstu
valitu lidzeklus no tekosajiem vai ieguldi-
jumu kontiem kreditiestadés (D saraksts,
IX pozicija). Ja dalibvalstim batu pieskirta
briva iespéja ierobeZot iepriek§ minétos
darfjumus, tad ari pargjie darfjumi tiktu
ievérojami ierobeZoti, kas batu pretruna
direktivas visparéam meérkim.

65. Lidz ar to es secinu, ka uz jautajumiem, ko uzdod Areios Pagos Athinon, ir

jaatbild gadi:

1) Obligacijas, ko 1982. gada emitéja valsts vai privata Griekijas banka, kuru
termins ir viens gads no emisijas un kuras tika tirgotas un kotétas birza, ir “birza
tirgotie vértspapiri” Pirmas direktivas par Liguma 67. panta isteno$anu
[ pielikuma B saraksta un II pielikuma nomenklatiras IV A pozicijas izpratné.
So veértspapiru iegadi, ko veica Belgijas uznémums, un to likvidacijas
ienémumus regulé $is direktivas 2. pants.

2) Ciktal vértspapiru iegade tika apmaksata ar lidzekliem no Belgijas uznémuma
konta Griekijas valata, kas ir konvertéjama arvalstu valiita, uz $aja konta eso$o
lidzeklu izmanto$anu iegidei neattiecds minétas direktivas 1 pielikuma
D saraksts un II pielikuma nomenklatiras IX pozicija.
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