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Tiesa $ada sastava: senatori Normunds Salenieks, Dace Mita, Livija Slica

rakstveida procesa izskaffja arvalsts sabiedribas ,,Furomin Holdings (Cyprus) Limited” un Finansu un kapitala tirgus komisijas kasacijas stidzibas
par Administrativas apgabaltiesas 2017.gada 10.marta spriedumu administrativaja lieta, kas ierosinata, pamatojoties uz arvalsts sabiedribas ,,Furomin
Holdings (Cyprus) Limited” pieteikunu par Finansu un kapitala tirgus komisijas 2015.gada 15.0ktobra lemuma Nr. 172 (prot.Nr.40 7.p.) atZi8anu par
prettiesisku un zaud&jumu athidzinasanu.

Apraksto$a dala

Faktu izklasts

[1] Pieteicgja arvalsts sabiedriba ,,Euromin Holdings (Cyprus) Limited” iegadajas AS ,,Ventspils nafta” akcijas. Ta ka ,,Furomin Holdings (Cyprus)
Limited” ieguva 93,24 % AS ,,Ventspils nafta” balss tiesigo akciju, tai saskana ar FinanSu instrumentu tirgus likuma (turpmék — FITL) 66.panta pirmas
dalas 1.punktu iestajas pienakuns izteikt obligato akciju atpirkSanas piedavajumu citiem §is sabiedribas akcionariem. Pieteic€ja FinanSu un kapitala tirgus
komisija (turpmak — Komisija) iesniedza akeiju atpirkSanas piedavajuma prospektu, kura cita starpa noradts, ka akciju atpirkSanas cena ir 3,12 euro
par akciju.

Komiisija, atsaucoties uz FITL 74.panta pirmas dalas 3.punktu un taja min€to tiro aktvu aprékinu, nepiekrita pieteicgjas aprékiniem, tadel ar
2015.gada 15.oktobra e Nr. 172 (prot. Nr. 40 7.p) atlava pieteicgjai izteikt obligato akciju atpirkSanas piedavajumu ar vienas akcijas cenu
4,56 euro.

Lemuma noradts, ka saskapd ar FITL 74.panta pirmas dalas 3.punktu, izsakot obligato akciju atpirkSanas piedavajumu, vienas atperkamas
akcijas cena nedrikst but zemaka par akcijas vertibu, ko aprékina, dalot mérka sabiedribas tiros aktvus ar emit€to akciju skaitu. Tiros aktivus aprekina,
no kopgjiem akftiviem atskaitot merka sabiedribai piederosas pasas akcijas un saistibas. Saskana ar FITL 74.panta otro dalu aprékins javeic, vadoties no
merka sabiedribas konsolidétaja gada parskata noradita. Nemot vera AS ,,Ventspils nafta” 2014.gada konsolidetaja gada parskata noradias zias par
sabiedribas aktiviem, saistibam un kop&jo akciju skaitu un dalot merka sabiedribas firos aktvus ar emitéto akciju skaitu, vienas akcijas cena nosakama
4,56 euro apnera. Pieteicgjas veiktais vienas akcijas cenas aprekins, merka sabiedribas lidzdalibu meitasuznénumos uzradot ka saistibas, nav pareizs,
jo §tpozicija jaieklayj pasu kapitala.

[2] Pieteicgja versas Administrativaja apgabaltiesa ar pieteikunu par Komisijas Emuma atz8anu par prettiesisku un zaudejumu atlidzinasanu.

Pietelkuma noradits, ka FITL 74.panta merkis ir noteikt taisnigu un tirgus situacijai atbilstoSu vienas atperkamas akcijas cenas aprekinaSanas
kartibu. Lidz ar to akcijas cenas aprékinasana janem vera realie mérka sabiedribas kopgjie akfivi, kas ir nosakami, ne tikai nemot vera konsolidetaja
gada parskata noradito akfivu apjomu jeb parskata poziciju ,aktivi’, ka to uzskata Komisija, bet ari citus parskata datus, konkrétaja gadfjuma — pasas
sabiedribas fidzdalibu meitasuznémumos. Atbilstosi Konsolidéto gada parskatu likuma 14.pantam AS ,,Ventspils nafta” gada parskata aktivu postent ir
ieklauti visu tas meitasuznémumu akfivi un pasivi, lai gan sabiedribai meitasuznémumos nepieder visas kapitala dalas. Tadgjadi AS ,,Ventspils nafta” gada
parskata tiek uzraditi aktivi, kas ir lielaki par faktiskajiem aktiviem. Mazakumakcionaru lidzdaliba tiek atspogulota parskata pasivu sadala atseviska pasu
kapitala posteni, ta nodalot to sabiedribas dalu meitasuznémumos, kas nav attiecinama uz matesuznémumi. Nekontrolgjosa (mazakumakcionaru)
lidzdaliba nav ne aktivs, ne saistibas, ta ir atseviSka pasivu pozicija, kura saskand ar Starptautiskajiem finanSu parskatu standartiem ir janorada, lai
nemaldindtu investorus par sabiedribas faktiskajiem akfiviem. Tikai izvértgjot akfivu un pasivu postenus, ir iesp&jans noteikt redlo akfivu apjomu. So
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uzskatu apstiprina Polijas, Igaunijas un Lietuvas regulgjumi. Aprekinot vienas akcijas cenu ta, ka to darjjusi Komisija, cena tiek nepamatoti palielinata, jo
pieteicjai ir jamaksa par aktiviem, kas merka sabiedribai nepieder. Pieteicgjai raditi zaudgjumi — starpiba starp Komisjjas noteikto akcijas cenu un cenu,
par kadu, pieteicgjas ieskata, akcijas faktiski bija jaatperk.

[3] Komiisija rakstveida paskaidrojuma noradija, ka pieteikums nav pamatots, ieverojot turpmak min€tos apsverumus.

10.Starptautiskais finanSu parskatu standarts, kas noteikts Eiropas Komisijas 2012.gada 11.decembra Regula (ES) Nr. 1254/2012, ar kuru groza
Regulu (EK) Nr. 1126/2008, ar ko pienem vairakus starptautiskos gramatvedibas standartus saskana ar Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (EK)
Nr. 1606/2002, attieciba vz 10. Starptautisko finanSu parskatu standartu, 11. Starptautisko finanSu parskatu standartu, 12. Starptautisko finanSu
parskatu standartu, 27. Starptautisko gramatvedibas standartu (2011. gads) un 28. Starptautisko gramatvedibas standartu (2011. gads) (turpmak —
Regula Nr. 1254/2012), nosaka principus konsolidéto gada parskatu sagatavosanai gadijumos, kad sabiedriba kontrole vienu vai vairakas sabiedribas.
St standarta 22.punkta noteikts vien tas, ka konsolidéta finansu parskata elementa , pasu kapitals” ietvaros papildus kontrolgjosajai lidzdalibai ir janorada
nekontrolgjosa fidzdaliba. Faktiski elementa ,pasu kapitals” atspogulo akcionaru kopgjo saistibu apmeru, informeSanas nolika papildus atsifi&jot
kontrolgjoso un nekontrolgjoso hidzdalibu, bet ta nav speciala gramatvedibas tehnika vai aprekina kartba. Starptautiskie finanSu parskatu standarti
neparedz kartibu, ka izdalt un aprekinat kontrolgjosas vai nekontrolgjosas lidzdalibas dalas apmeru pasu kapitala. Tapat no finanSu parskata noradtto
akttvu apjoma nav iespjans izdaltt, kura aktvu dala ,pieder” varakuma akcionariem (kontrolgjosa lidzdaliba), kura — mazakuma akcionariem
(nekontrolgjosa lidzdaliba), jo sabiedribas kopgjie aktivi pieder pasai sabiedribai, nevis akcionariem

Neapsaubot, ka ir janosaka taisniga vienas atpérkamas akcijas cena, Komisija uzskata, ka nekontrolgjosas lidzdalibas aktvu atskaifana ir
pretrund FITL 74.panta mérkim Komisija sava praks€ ir bijusi konsekventa, interpretgjot FITL 74.pantu. Vienas akcijas cenas noteik$ana izmantojot
sabiedribas kopgjo aktivu vertibu, tiek noteikta cena, kas ir vistuvak patiesajai vertbai. Ta ka Komisija ir rikojusies atbilstosi normativajiem aktiem, nav
pamata atlidzinat zaudejumus.

[4] Administrativa apgabaltiesa ar 2017.gada 10.marta spriedumu dalgji apmierinaja pieteikunmu, atzistot par prettiesisku parstidzeto Emumu un
uzliekot Komisijai piendkunu atlidzinat pieteicgjai zaud&junus 50 % apnera. Sprieduns pamatots ar turpmak minétajiem apsverumiem

[4.1] FITL 74.panta pirmas dalas 3.punkta, skaidrojot akcijas cenas noteikSanas kartibu, lietoti jédzeni ,kop&jie aktivi” un , firie aktivi’, tacu tie
nav skaidroti FITL normas.

[4.2] Izvertejot FITL 74.panta pirmas dalas 3.punkta vesturisko atfistbu, rodas Saubas par tiesibu normas vardiskas izpausmes atbilstibu tiesibu
normas merkim. Pienakums izmantot akcijas cenas noteikSana datus tiesi no konsolidetajiem gada parskatiem tika paredzets tikai ar 2006.gada 15.jinjja
grozjumiem FITL 74.panta otraja dala. Pienemot Sos grozijumus, netika diskutéts par $1 regulgjuma ietekmi uz 74.panta pirmas dalas 3.punkta ietverto
regulgjumu. Attiecigi nevar konstatet, ka likumdevejs apznati butu noteicis, ka, aprékinot akcijas cenu, tirajos aktivos tiek ieklauta arT nekontrolgjosa jeb
mazakumakcionaru lidzdaliba.

Izvertgjot Padomes 2004.gada 21.aprila Direktivas Nr. 2004/25/EK par pamensanas piedavajumiem (turpmak — Direktiva Nr. 2004/25)
regulgjumu, jasecina, ka dalibvalstis var atlaut kompetentajai iestadei paaugstinat vai pazeminat noteikto cenu tados apstaklos un saskana ar tadiem
kritrijiem, kas ir skaidri noteikti. Atbilstosi Direktivai Nr. 2004/25 atperkamas akcijas cenu parasti vajadzetu noteikt saskana ar FITL 74.panta pirnas
dalas 1.punktu. Tikai tad, ja ir konstatSjami arkarteji apstakli, butu izmantojama 2. vai 3.punkta minéta metode.

Izvertejot FITL 74.panta pirmas dalas regulejunm, jakonstate, ka ta nav raksfta tada veida, ka 2. un 3.punktd paredzetds metodes butu
izmantojamas tikai arkartas apstaklos. Tomer par arkartas situaciju varetu atztt faktu, ka akciju tirgus Latvija ir arkartigi mazs un medz bit situacijas, kad
attiecigas sabiedribas akcijas vispar ne reizi nav pardotas 12 ménesu laika.

[4.3] Lai gan Direktivas Nr. 2004/25 merkis i aizsargat mazakumakcionaru intereses, tas nebit nenozime, ka akciju cenai bitu jabit maksimali
augstai. Aprekinot akcijas cenu, ir jabalstas uz objekfiviem novertesanas kriterijiem, un So cenu nedrikst maksligi palielinat.

Jasecina, ka FITL 74.panta pirméas dalas 3.punkta teksts ir parak plass un neatbilst $aja panta ietverta regulgjuma mérkim — tas pretgji regulcjuma
merkim paredz tirajos aktivos ieklaut arf nekontrolgjoso fdzdalibu. Attiecigi ir nepiecieSams veikt teleologisko redukciju un koriggt tiesibu normas
vardisko izpausm, secinot, ka firie aktivi neietver sevi nekontrolgjoso jeb mazakumakcionaru lidzdalibu. Ta ka teleologisko redukciju javeic normas
pien€rotajam, tad arT Komisijai vajadzgja veikt teleologisko redukciju.

[4.4] Izvertejot pieteicgjas prasibu atlidzinat tai nodaritos mantiskos zaudejumus 7 236 243,36 euro apnera, atbilstosi Valsts parvaldes iestazu
nodartto zaud&jumu athidzinaSanas likuma 13.panta treSajai dalai i konstatgjami apstakli, kas pamato aprekinatas zaud&jumu summas samazmnasanu, tacu
nav konstatgjami apstakli, kuru de] biitu taisnigi So summu samazinat par vairak ka 50 %. Attiecigi Komiisijai ir uzlickams pienakums atlidzinat pieteicgjai
nodarttos zaud&jumus 3 618 121,68 euro apmera.

[5] Nepiekrtot Administrativas apgabaltiesas spriedumam, Komisija un pieteicgja iesniedza Senata kasacijas stidzibas, noradot turpmak mingtos
argumentus.

[5.1] Komiisija spriedumu uzskata par nepamatotu un parstidz to pilna apjonma.



Komisija norada, ka tiesa, noskaidrojot likumdevgja gribu par FITL 74.panta pirmas dalas 3.punkta satura tvérunmu kopsakara ar likuma ,Par
konsolidétajiem gada parskatiem’” regulgjumu, ka arf FITL 74.panta otro dalu, nav pémusi véra vairakus bitiskus apstaklus, kas turklat izsledz
teleologiskas redukcijas piemeéroSanu. Tikai ar bridi, kad stajas speka FITL 2006.gada grozjumi, atpérkamés akcijas cenas aprekina bija izmantojami
dati no nerksabiedribas konsolidéta gada parskata. Turklat tiesi ar Siem grozjumiem tika ieviestas Direktivas prasibas, ko apstiprina likumprojekta
anotacija noradtais. Debates neesaniba Saeima (parlamenta) pati par sevi nelayj izdartt secinajumus par tiesibu normas saturisko tvérumu, jo 1pasi par
tadu, kas i pret€js FITL 74.panta vardiskajai izpausmei. FITL 74.panta otras dalas ievaddala bija speka pirms grozZjumu pienensanas 2006.gada.
Grozijumu rezultata FITL 74.panta otra dala tika papildinata ar diviem jauniem teikumiem otras dalas nosleguma. Jau grozijumu pienensanas laika speka
esosa 74.panta otra dala expressis verbis paredzgja, ka ta ir vért€jama un piemerojama tikai kopsakara ar FITL 74.panta pirmas dalas 3.punktu.

Komisija neuzskata, ka konkrétaja lieta bija konstat€jans tiesisks pamats veikt tiesibu talakveidosanu — FITL 74.panta pirmas dalas 3.punkts un
otras dalas teleologisko redukciju, jo konkréta punkta saturu ir iesp&jams noskaidrot tiesibu normas interpretacijas rezultata, panakot to savstarpgjo
harmoniju un atbilstibu likumdevgja gribai. Nemot véra mingto, Komiisija ari noraida parmetumus, ka ta nav veikusi teleologisko redukciju, uzsverot, ka
valsts parvaldes iestades nedrikst parsniegt savu kompetenci.

Komisija arT norada, ka tiesa FITL 74.panta pirmas dalas 3.punktu ir interpretejusi pret€ji Direkfivas Nr. 2004/25 merkim Direktivas
Nr. 2004/25 primarais merkis i aizsargat mazakumakcionaru intereses atperkamas akcijas cenas noteikSanas procesa, un atbilstosi minétas direkfivas
merkim FITL 74.panta pirmas dalas 3.punkts pieprasa aprekinat atperkamas akcijas cenu tada veida, ka tirajos aktivos tiek ieklauta mazakumakcionaru
lidzdalibas dala. Konkrétaja gadjumé teleologiskas redukcijas rezultata FITL 74.panta pirmas dalas 3.punkts tiek interpretéts pretgji Direktivas
Nr. 2004/25 merkim.

Komisija noraida parmetunu, ka ta ir ,jmaksligi palielinajusi’ atperkamas akcijas cenu, jo Komisija, ieklaujot akcijas cenas aprekina art
AS ,Ventspils nafta” mazakumakcionaru lidzdalibas daju meitasuznémumos, ir sasniegusi gan Direkfivas Nr. 2004/25 merki, gan aprekinajusi akcijas
cemu atbilstosi ,,objektiviem noverteSanas kriterijiem, ko parasti izmanto finanSu analize” (Direktivas 5.panta 4.punkta otra dala in fine). Tiesas
piedavatais intereSu balanss nebiis derigs visos gadfjumos, proti, ja merksabiedribas meitasuznémumi stradatu ar zaudgjumiem, nevis pelpu. Komisijas
aprekinata akcijas cena ir objektiva, taisriiga, atbilstoSa un deriga visiem attieciga tipa gadjumiem.

[5.2] Pieteicgja tiesas spriedumu parstidz dala, ar kuru dalgji noraidita pieteic€jas prasiba atlidzinat tai nodarttos zaud&jumus. PieteicSja norada, ka
no Valsts parvaldes iestazn nodarito zaudgjunu atlidzinaSanas likuma 13.panta tresas dalas 3.punkta noteikta secinans, ka atlidzindjums var tikt noteikts
arT par pilnu zaud&jumu apmery, un ta samazinasana i tikai tiesas tiesiba, nevis pienakuns. Ja tick pielauts, ka tik liela apméra zaud&junmu gadijuma tiesa,
neesot pasiem, objektiviem apstakliem, autonmétiski samazina atlidzingjuma summu lidz 50 % no nodarto zaud@junmu apnra, tas var novest pie
situacijam, kuras valsts parvaldes iestades bezrtipigak pieiet neviennoziigiem likuma interpretacijas jautajumiem

Motivu dala

Piemérojamas tiesibu normas

Eiropas Savienibas tiesibu akti

[6] Direktivas Nr. 2004/25 9.apsverums, 3.panta 1.punkts, 5.panta 1.punkts, 4.punkta pirma dala un otra dala un 6.punkts.

[7] Regula Nr. 1254/2012.

Latvijas tiestbu normas
[8] FinanSu instrumentu tirgus likuns:

5.pants: Komiisija, tas darbinieki un pilnvarnieki nav atbildigi par zaud&jumiem, kas raduSies finanSu instrumentu tirgus dalibniekiem vai treSajam
personam, un tos nevar saukt pie atbildibas par darbibam, kuras tie tiesiski, preciz, pamatoti un labticigi veikusi, pienacigi pildot uzraudzibas funkcijas
likuma un citos normativajos aktos noteiktaja kartiba.

74.panta prma dala (redakcija, kas piemerojama izskatamaja lietd): Izsakot obligato akciju atpirkSanas piedavajumu, vienas atperkamas akcijas
cena nedrikst biit zemaka par:

1) cenu, par kadu piedavatajs vai personas, kas rikojas saskanoti ar piedavataju, pedgjo 12 menesu laka i ieguvusas merka sabiedribas akcijas.
Ja akcijas iegadatas par dazadam cenam, atpirkSanas cena ir augstaka akciju iegades cena pedgjo 12 menesu laka pirns §2 likuma 66.panta pirmaja
dala noradtto apstaklu iestasanas;



2) akcijas vid€jo sverto cenu regulctaja tirghi vai daudzpusgja tirdzniecibas sistema, kura ar attiecigo akciju ir bijis vislielakais apgrozijums pedgjo
12 ménesu laika. Akcijas vidgjo svérto cenu aprékina par pedejiem 12 meénesiem pirms $a likuma 66.panta pirmaja dala noradito apstaklu iestasanas;

3) akcijas vertibu, ko aprekina, dalot mérka sabiedribas firos aktivus ar emitéto akciju skaitu. Tiros aktivus aprékina, no kopgjiem aktiviem
atskaitot merka sabiedribai piederosas pasas akcijas un saistibas. Ja merka sabiedribai ir akcijas ar dazadu nommalvertbu, aprekinot akcijas vertibu,
tiros aktivus sadala proporcionali katras nominalvértibas akciju patsvaram pamatkapitala.

74.panta otra dala: Nosakot vienas atperkamas akcijas vertibu saskana ar $2 panta pirmas dalas 3.punktu, akcijas vertibas aprekina izmanto datus
no pedgja akcionaru sapulc€ apstiprinata merka sabiedribas gada parskata, par kuru sniegts zverinata revidenta zmojums. Laiks starp ta darbibas gada
pedgjo dienu, par kuru sagatavots gada parskats, un dienu, kad Komisijai iesniegts piedavajums, nevar bit garaks par 16 méneSiem. Ja atbilstosi
normativajiem aktiem merka sabiedriba sagatavo gada parskatu ne velak ka septinus meénesus pec parskata gada beigam, laiks starp ta darbibas gada
pedgjo dienu, par kuru sagatavots gada parskats, un dienu, kad Komisijai iesniegts piedavajuns, nevar biit garaks par 19 méneSiem. Akcijas vertbas
aprekina izmanto datus no pedeja merka sabiedribas ceturkSna parskata, ja akciju vertiba, kas aprékinata, izmantojot ceturkSnpa parskata datus, ir
vismaz par 10 % lielaka neka akcijas vertiba, kas noteikta, izmantojot parskata gada datus. Ja merka sabiedriba sagatavo art konsolidéto gada parskatu,
tad, nosakot atpérkamés akcijas vertbu, izmanto konsolidéta parskata datus. Ja merka sabiedriba sagatavo gada parskatus gan saskana ar registracijas
valsts lkumiem, gan saskapa ar starptautiskajiem finanSu parskatu standartiem, tad, nosakot atperkamfs akcijas vertbu, izmanto saskanpa ar
starptautiskajiem finansu parskatu standartiem sagatavota parskata datus.

[9] Valsts parvaldes iestazu nodarito zaud&junm atlidzinaSanas likuns:
13.pants. Mantiska zaudgjuma atlidzindjuma noteikSana (redakcija, kas piemerojama izskatamaja lieta)
(1) Nosakot atbilstigu zaud&juma atlidzinajuma apmeru, nem vera iestades ricibas tiesisko un faktisko pamatojumu un motivus, ka arf cietusa ricibu.

(2) Nosakot zaudéjuma atlidzinajuma apmeru, papildus var nemt véra ari citus konkrétaja gadijuma bitiskus apstaklus, ja tos ir iesp&jans objektivi
pieradt.

(3) Mantiskais zaud&jums no summas, kas aprekinata saskana ar $a likuma 12.pantu, parasti tiek atlidznats $ada apmera:
1) ja aprekinata summa neparsniedz 142 288 euro, — 100 % apmera no §is summas;

2) ja aprekinata summa ir no 142 289 euro lidz 1 422 872 euro, — 50 Iidz 100 % apmera no §& summas;

3) ja aprekinata summa parsniedz 1 422 872 euro, atbilstigs atlidzinajuns var bt zemaks par 50 % no $is summas.

(4) Testade pec sava ieskata var cietuSajam nodarito mantisko zaud&jumu atlidzinat tada veida, ka nevis izmaksa zaudgjuma athidzinajunu, bet
atjauno faktisko stavokli, kada atradas cietusa manta pirms zaudejuma nodarianas.

[10] Konsolideto gada parskatu likums (Sobrid zaudgjis speku):

14.pants. Konsolidacija iesaisttto sabiedribu gada parskatu apvienosanas kartiba

(1) Konsolidéto gada parskatu sagatavo, ar konsolidacijas procediiru apvienojot koncerna mates sabiedribas gada parskata un konsolidacija
iesaistto meitas sabiedribu gada parskatos attiecigajos finansu parskata postenos noradias fidzeklu, saistbu, pasu kapitala, iepémumu un izdevunu
(izmaksu) summas. Konsolidacija iesaistito sabiedribu bilancu aktiva un pasiva postenus pilniba ieklauj konsolidétaja bilancé. So sabiedribu pelnas vai
zaud&jumu aprekina postenus pilniba ietver konsolidétaja pelnas vai zaudejumu aprekina.

21.pants. Mazakumakcionaru lidzdalibas dalas atspogulosana

(1) Konsolidacija iesaistito meitas sabiedribu pasu kapitala attiecigo dalu tada apmera, kada ta attiecas uz mazakumakcionariem piederosajam
akcijam un dalam, norada atseviska pasu kapitala postent ,,Mazakumakcionaru lidzdalibas dala”.

(2) Konsolidacija iesaistito meitas sabiedribu parskata gada pelpu vai zaud&jumus, kas attiecas uz mazakumakcionariem piederosajam akcijam un
dalam, norada konsolideta pelnas vai zaud&jumu aprekina atseviska posteni ,,Mazakumakcionaru pelpas vai zaud&jumu dala”.

[11] Administratva procesa likuns:
17.pants. Tiesibu normu interpretacija un analogjja

(1) Iestade un tiesa, interpret€jot (tulkojot) tiesibu normuy, lieto §adas interpretacijas pamatmetodes:



1) gramatisko (filologisko) interpretacijas metodi, tas ir, noskaidro tiesbu normas jeégu no valodnieciska viedokla;
2) vesturisko interpretacijas metodi, tas ir, noskaidro tiesibu normas jégu, nemot véra apstaklus, uz kuriem pamatojoties ta radita;
3) sistemisko interpretacijas metodi, tas i, noskaidro tiesbu normas jegu saistiba ar citam tiesibu normam,

4) teleologisko (jeégas un mérka) interpretacijas metodi, tas ir, noskaidro tiesibu normas jégu, pamatojoties uz lietderigu un taisnigu mérki, kas ar
attiecigo tiesibu normu jasasniedz

lemesli, kas liek Saubities par Eiropas Savienibas tiesibu novmu interpretaciju

[12] Konkretaja lieta izSkirans, vai Komisija pareizi piemerojusi FITL 74.panta pirmas dalas 3.punktu, akcijas cenas aprekinasana tirajos aktvos
ieklayjot arT mazakumakcionaru jeb nekontrolgjoso lidzdalibu. Attiecigi jautajuns ir saistts ar Direktivas Nr. 2004/25 nornu interpretaciju, par ko
Senatam radusas Saubas turpmak noradito apsverumu del.

[13] Atbilstosi Eiropas Savieribas Tiesas pastavigajai judikatiirai, piemerojot valsts tiesibas, valsts tiesam, kuram ir [lgfs tas interpretet, ir jagem
Vera visas tiesibu normas un japiemero $ajas tiesibas atzas interpretacijas metodes nolika tas interpretét cik vien iesp&jams atbilstosi aplikotas
direkfivas tekstam un mérkim, lai sasniegtu taja paredzeto rezultatu un tatad panaktu atbilstibu Liguma par Eiropas Savienibas darbibu 288.panta tresajai
dalai (pieméram, Eiropas Savienibas Tiesas 2019.gada 14.maija sprieduma lieta ,,CCOQ.”, C-55/18, ECLI:EU:C:2019:402, 69.punkts un taja
noradita judikatiira). Tatad, lai pareizi izulkotu FITL 74.panta pirmas dalas 3.punktu, nepiecieS8ams noskaidrot, vai taja noteikta akcijas cenas
aprekinasanas metode ir atzistama par atbilstigu cenas noteikSanas metodi Direktivas Nr. 2004/25 izpratng.

[14] Ka izriet no Direktivas Nr. 2004/25 9.apsveruma, tas merkis ir aizsargat tadu sabiedribu vertspapiru turetaju intereses, kam ir mazakuma
lidzdaliba, gadijumos, kad pamem to uzm@mumu kontroli (Eiropas Savienibas Tiesas 2017.gada 20.jilija sprieduma lieta ,, Marco Tronchetti
Provera u.c.”, C-206/16, ECLI:EU:C:2017:572, 24.punkts). Lai gan mazakumakcionaru jeb nekontrolgjosas lidzdalibas ieklausana tirajos aktivos
neapSaubami ir mazakumakcionaru interes€s, i radusas Saubas, vai tik augstas cenas noteikSana tieSam i atZistama par ,atbilstigu cenu” Direktivas
Nr. 2004/25 izpratn@ un attiecigi par atbilstoSu mnétas direktivas merkim

[15] Eiropas Savienibas Tiesa ir noradijusi, ka Direktivas Nr. 2004/25 5.panta 4.punkta otra dala dalibvalstim pieskir ricibas brivibu, lai noteiktu
apstaklus, kados to uzraudzbas iestades var pielagot atbilstigo cenu, tomer ar nosacijumu, ka Sie apstakli ir skaidri noteikti (Eiropas Savienibas Tiesas
2017.gada 20 jilija sprieduma lieta ,, Marco Tronchetti Provera u.c.”, C-206/16, ECLI:EU:C:2017:572, 37.punkts).

Lidz ar to nepiecieSsans noskaidrot, vai FITL 74.panta pirmas dalas 3.punkta apraksfia tiro akfivu aprékinasanas metode ir skaidri noteikta, jo
Tpasi pemot vera, ka konkrtaja punkta zmantoto kopgjo aktvu un tiro aktivu jedzieni nav skaidroti ne $aja, ne ari citas FITL normas.

Komisija , firo aktvu” jedzienu saistija ar konsolidéta gada parskata noradto, proti, atsaucoties art uz Komisijas Regulu Nr. 1254/2012.

Savukart tiesa, izpStot konkréta reguljuma raSanas vesturi, secina, ka sakotngji nekontrolgjosas (mazakumakcionaru) hdzdalibas dala
konsolidétajos gada parskatos netika ieklauta pasu kapitala pozcija un ka nevar konstatet, ka likumdevgjs, lai arT maingjis normas vardisko formulSjumu,
butu analizgjis, kads bis tas pienmerosanas rezultats gadjumos, kad tiks izmantoti dati no konsolidéta gada parskata, un bitu apzinati noteicis, ka,
aprekinot akcijas cenu, firajos akfivos tiek ieklauta arT nekontrolgjosa jeb mazakumakcionaru lidzdaliba. Tiesa secina, ka minétais Jauj apSaubtt tiesibu
normas merka atbilstbu tiesibu normas vardiskajam formulgjumam un ka tapéc termina ,firie aktivi’ definéSanai nepiecieSams veikt tiesbu
talakveidosanu, izmantojot teleologiskas redukcijas metodi. Proti, teleologiskas redukcijas gadijuma tiesbu pien€rotajs tiesibu normas piemérosanas
sféru ierobezo, parkapjot tiesibu nornia lietoto jédzienu vardisko jegu (arT — iesp&jami Saurako) un rada ierobezojosu noteikumu. Konkrétaja gadjuma
Administrativa apgabaltiesa léma, ka nekontrolgjosa (mazakumakcionaru) lidzdaliba nav janem véra un ka pie $ada secinajuma var nonakt, veicot
teleologisko redukciju.

NepiecieSaniba veikt tiesibu talakveidosanu un izmantot teleologisko redukciju, lai noskaidrotu tiesibu normas patieso satury, norada, ka normas
pareizai izpratnei nepiecieSams izdarft sarezgitus tiesiskos apsvérumus, kas prasa padzilinatas juridiskas zinasanas. Sados apstaklos Sendtam ir $aubas,
vai FITL 74.panta pirmas dalas 3.punkts un 74.panta otra dala, kas noteic, ka firos aktivus aprekina, no kopgjiem aktiviem atskaitot mérka sabiedribai
piederosas paSas akcijas un saistibas, skaidri nenoradot, vai, aprékinot akcijas cenu, firajos akfvos butu ieklauyjama arm nekontrolgjosa jeb
mazakumakcionaru Iidzdaliba, ir pretruna Direktivas Nr. 2004/25 5.panta 4.punkta otraja dala noteiktajam, ka cenu ir atlauts pielagot apstaklos, kas i
skaidri noteikti.

[16] Visbeidzot janorada, ka saskapa ar Direktivas Nr. 2004/25 S.panta 4.punkta otro daju dalibvalstis, ja tas i ieverojuSas Direktivas
Nr. 2004/25 3.panta 1.punktd minctos vispar€jos principus, var izveidot to apstaklu sarakstu, kados augstako cenu var pielagot uz augsu vai leju, [..] ja



tirgus cenas vispar vai konkrétas tirgus cenas i ietekmgjusi arkartas apstakli.

Tiesa sprieduma ir noradijusi, ka atbilstosi Direktiva Nr. 2004/25 noteiktajam FITL 74.panta pirmés dalas 1.punkts ir atzistams par primaro
akcijas cenas noteikSanas metodi, un tikai gadijumos, kad konstat&jami arkartgji apstakli, biitu izmantojamas FITL 74.panta pirnés dalas 2. un 3.punkta
aprakstitas metodes. Izvértgjot FITL 74.panta pirmas dalas regulgjunmu, tiesa secindja, ka FITL 74.panta pirma dala nav rakstita tada veida, ka 2. un 3.
punkta paredzetas metodes biitu izmantojamas tikai arkartas apstaklos, tomer norada, ka Latvija i arkartigi mazs akciju tirgus un Sis zemais noiets varétu
tikt atzits par arkartas apstakli.

Senatam ir Saubas par to, ka FITL 74.panta pirmas dalas 3.punkta noradita akcijas aprékinasanas metode ir izmantojama tikai gadjumos, kad
konstatgjami ,arkartas apstakli’ Direktivas Nr. 2004/25 5.panta 4.punkta otras dalas izpratn€. Senats arTapSauba, ka par Direktiva Nr. 2004/25 mingto
arkartas apstakli ir atzistans Latvijas akciju tirgus mazais apgrozjuns.

[17] Senatam ir radusas Saubas par Valsts parvaldes iestazu nodarito zaudejumu atlidzinaSanas likuma 13.panta tresas dalas 3.punkta noteikta
regulejuma (saskana ar kuru gadijumos, kad nodartto zaudgjunm apmers parsniedz 1 422 872 euro, atbilstigs atlidzinajuns var biit zemaks par 50 % no
$§8 summas) saderbu ar Eiropas Savienibas tiesbu normam un pamatprincipiem, ka arT ar Eiropas Savieribas Tiesas spriedumiem par dalibvalsts
atbildibu (pieméram, Eiropas Savienibas Tiesas 1991.gada 19.novembra spriedums apvienotajas lietas ,, Francovich u.c.”, C-6/90 un C-9/20,
ECLI'EU:C:1991:428; Eiropas Savienibas Tiesas 2003.gada 30.septembra spriedums lieta ,,Kobler”, C-224/01, ECLI:EU:C:2003:513). Lai
gan $aja norma noteiktais samazinajuns vienlidz attiektos uz kait€junu, kas saistams ar Eiropas Savieribas tiesibam, gan arf ar nacionalajam tiesibam
(pieméram, Eiropas Savienibas Tiesas 2016.gada 28 jilija sprieduma lieta ,, Tom?sov?”, C-168/15, ECLI:EU:C:2016:602, 38. un 39.punkts),
fakts, ka kompensacija, gemot vera iespgjamo zaudgjumu atfidzinaSanas ietekmi uz valsts budzetu, tkusi samazinata par 50 %, rada Saubas, vai
konkrétaja gadjuma ir ticis ieverots efektivitates princips (pieméram, Eiropas Savienibas Tiesas 2018.gada 4.oktobra sprieduma lieta ,, Kantarev ”,
C-571/16, ECLI:EU:C:2018:807, 125.punkts), jo pasi tapec, ka nav noteiktas nekadas robezas aprekinatas summas samazinasanai gadfjumos, kad
nodarito zaud&junu apmers parsniedz 1 422 872 euro (attiecba uz kaitSjuma atlidzibas samazinasanu minans ari Eiropas Savienibas Tiesas 2019.gada
29 julija sprieduns lieta ,,Hochtief Solutions Magyarorsz?gi Fidktelepe”, C-620/17, ECLIEU:C2019:630, kua noradis, ka kait€juma atlidzibas
sanensana padarita neiespgjama, ja ir visparigi izslegti tadi izdevumi, kuri lietas dalibniekam i raduSies $2 nolemuma d€] (sk. minéta sprieduma
47 punktu).

Nemot vera lietas faktiskos apstaklus, Senatam ir Saubas, vai arT kopuna izpilditi Eiropas Savienibas Tiesas judikatira nostiprindtie (pieméram,
2019.gada 29 jilija sprieduma lieta ,,Hochtief Solutions Magyarorsz?gi Fioktelepe”, C-620/17, ECLI:EU:C:2019:630, 35.punkts) valsts
atbildibas prieksSnoteikumi. Proti, vai $aja gadjuma Direkfivas Nr. 2004/25 piemerojamas normas ir pieskirusas tiesibas privatpersonam Ka ari, vai Saja
gadijums, ja netiek konstateta Komisijas rupja neuzmaniba vai launs noliks, vai tie nav apstakli, kas raksturo situaciju un vispar izsledz valsts atbildibu
(sk. minéta sprieduma lieta ,, Hochtief Solutions Magyarorsz?gi Fioktelepe”, C-620/17, ECLI:EU.:C:2019:630 42.punktu).

[18] Apkopojot mingto, Senatam ir Saubas par Direktivas Nr. 2004/25 5.panta 4.punkta (saistba ar minétas direktivas 3.panta 1.punkta
noteiktajiem vispar&jiem principiem) interpretaciju, ka art Saubas rada zaud&jumu atlidzinaSanas pienakums un ta noteiktais aprobezojums. Tade] Senats
uzskata, ka ir uzdodami prejudicialie jautajumi Eiropas Savienibas Tiesai.

Tas ir pamats tiesvedibas aptur€Sanai $aja lieta lidz bridim, kad Eiropas Savienibas Tiesa pienens nolenumu sakara ar prejudicialo jautajunu.

Rezolutiva dala

Pamatojoties uz Liguma par Eiropas Savieribas darbibu 267.pantu, Administrativa procesa likuma 104.! pantu, 273.panta 5.punktu un 275.panta
7.punktu, Senats

nolema

Uzdot Eiropas Savieribas Tiesai $adus prejudicialos jautajumus:

1) Vai Eiropas Parlamenta un Padomes 2004.gada 21.aprila Direktivas 2004/25/EK par pamemsanas piedavajumiem 5.panta pareizai
piemeroSanai ir pretrund tads valsts tiesiskais reguléjuns, kas noteic, ka akcijas vertbu obligatas atpirkSanas piedavajumam aprekina, dalot merka
sabiedribas tiros akttvus (ieklaujot tajos nekontrolgjosa jeb mazakumakcionara fidzdalibu) ar emiteto akciju skaitu?

2) Gadjuma, ja atbilde vz pirmo jautajunu ir noraidosa, proti, merka sabiedribas twos aktivos nav icklayjama nekontroljosa jeb
mazakumakcionara lidzdaliba, tad, vai par skaidri noteiktu Eiropas Parlamenta un Padomes 2004.gada 21.aprila Direkfivas 2004/25/EK par



parpensanas piedavajumiem 5.panta 4.punkta otras dalas izpratne var atzit tadu akcijas cenas noteikSanas metodi, kuras satura izpratnei ir nepiecieSams
pienErot vienu no tiesibu talakveidosanas metodem - teleologisko redukciju?

3) VaiEiropas Parlamenta un Padomes 2004.gada 21.aprila Direktivas 2004/25/EK par parmensanas piedavajumiem 5.panta 4.punktam, proti,
atbilstigas cenas noteikSanai, atbilst tads regulejums, kas noteic, ka jaizvelas augstaka cena no trim $adiem iesp&jamiem variantien

1) cemu, par kadu piedavatajs vai personas, kas rikojas saskanoti ar piedavataju, pedejo 12 menesu laika ir ieguvusas nerka sabiedribas akcijas.
Ja akcijas iegadatas par dazadam cenam, atpirkSanas cena ir augstaka akciju iegddes cena pedgjo 12 meneSu laka pirns radies likuma noteiktais
pienakuns izteikt atpirkSanas piedavajum;

2) akcijas vidgjo sverto cenu reguletaja tirgii vai daudzpusgja tirdzniecibas sistéma, kura ar attiecigo akeiju ir bijis vislielakais apgrozjums pedgjo
12 meénesu laka. Akcijas vid€jo sverto cenu aprékina par pedgjiem 12 meneSiem pirms radies likuma noteiktais pienakuns izteikt atpirkSanas
piedavajum;

3) akcijas vertibu, ko aprékina, dalot mérka sabiedribas firos akfivus ar emitéto akciju skaitu. Tiros aktvus aprékina, no kopgjiem akfiviem

atskaitot merka sabiedribai piederosas pasas akcijas un saistibas. Ja mérka sabiedribai ir akcijas ar dazadu nominalvértibu, aprekinot akcijas vertibu,
tiros aktivus sadala proporcionali katras nominalvértibas akciju ipatsvaram pamatkapitala?

4) Janacionalajas tiesibas, izmantojot ricibas brivibu, kas tai dota Eiropas Parlamenta un Padomes 2004.gada 21.aprila Direktivas 2004/25/EK
par parpensanas piedavajumiem 5.panta 4.punkta otraja dala, noteiktd aprékina metode dod augstaku cenu neka 5.panta 4.punkta pirmaja dala, vai
direkfivas piemerosanas merkim atbilstosi ir vienmer izvéleties augstako?

5)  Ja Eiropas Savienibas tiesibu nepareizas piemeroSanas rezultata privatpersonai radusies zaud&jumi, vai nacionalajas tiesibu normas var
paredzet So zaud&jumu kompensésanas ierobezojun, ja tas vienlidz attiecas ka uz nacionalo tiesibu nepareizas piemeroSanas, ta Eiropas Savieribas
tiesibu nepareizas piemerosanas rezultata ciestiem zaudgjumiem?

6) Vai Eiropas Parlamenta un Padomes 2004.gada 21.aprila Direktivas 2004/25/EK par parpemSanas piedavajumiem normas, kas
pientrojamas $aja lieta, paredz tiesibas privatpersonam, proti, vai izpildas attiecigais valsts atbildibas priekSnoteikums?

Apturet tiesvedibu lieta, Iidz stajas speka Eiropas Savieribas Tiesas nolemuums.

Lemuns nav parstidzamns.

N. Salenieks D. Mita L. Slica



