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Kasacijas siidzibas iesniedzeja
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Atbildétaja kasacijas intance:

Union Mutua Asistencialde Seguros (UMAS)

[omissis: Lietas numurs un tiesnesis referents]
TRIBUNAL SUPREMO [AUGSTAKA TIESA]
Sala delo Civil [Civillietu tiesu palata]
PLENUMS
Lémums [..]
[omissis: tiesas sastavs]
Madridg, 2019. gada 10. decembri.
[omissis: tiesnesis referents]

FAKTISKIE APSTAKLI

PIRMKART.- Sis Sala de lo Civil del Tribunal Supremo [Augstakas tiesas
Civillietu tiesu palatas] izlemSana ir kasacijas stdziba par spriedumu, ko ir
pasludinajusi Audiencia [orig. 2. Ipp.] Provincial de Madrid [Madrides provinces
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tiesa] (14. palata) 2016. gada 21. decembri apelacijas siidziba Nr. 657/2016 par
akciju sabiedribas atbildibu par akciju publiska piedavajuma prospekta saturu.

OTRKART .- kasacijas siidzibas apspriezu, viedoklu izteik$anas un izlem$anas
gaita tiesa uzskatija, ka var€tu biit pamats uzdot prejudicialu jautajumu Eiropas
Savienibas Tiesai. [omissis: pusu uzklausiSana]

TRESKART .- Prasitdja un atbildétaja kasacijas instance Union Mutua Asistencial
de Seguros (UMAS), [..] apgalvoja, teikto rezumgjot, ka nav pamata uzdot
prejudicialos jautajumus, jo atbildiba par prospektu nav noteikta Eiropas
Parlamenta un Padomes Direktiva 2003/71/EK (2003. gada 4. novembris) par
prospektu, kur§ japublicé, publiski piedavajot vertspapirds, vai ‘atlaujet to
tirdzniecibu, un par Direktivas 2001/34/EK grozijumiem. Un“Spanijas( ticsibu
sistema, ja tiek izdots prospekts, katra zina rodas atbildiba [pax to].

CETURTKART.- Bankia S. A., atbildétaja un kasacijas siidzibasyiesniedzgja [..]
kopsavilkuma apgalvoja, ka uzdotais jautaj@msy, nav - atrisinats) Savienibas
judikattira, tade] ir pamats to uzdot.

JURIDISKAIS PAMATOJUMS
PIRMKART .- Tiesvedibas priekimets

1. 2011. gada Bankia S. A. veica akeiju sakotngjo publisko piedavajumu (SPP).
[orig. 3. Ipp.]

2.  Piedavajums bija sadalits divas dalas: viena dala privatajiem iegulditajiem,
darbiniekiem un gaditajiem (60% mno piedavatajam akcijam) un otra dala
kvalificetajiem iegulditajiemy(atlikusie 40 %) jeb “institucionala dala”.

Pirmaja dala imaksimala“ieguldijuma summa bija 10 000 EUR (darbinieku un
vaditaju.apakssadala)yun 250000 EUR (privato iegulditaju apakssadala).

Otraja dala ar'minimalo ieguldijuma summu 60 000 EUR prospekta bija noteiktas
divasigrupas:

). 50 % akeiju bija paredzetas profesionalajiem ieguditajiem, kas ir noteikti
1988y 0ada Ley del Mercado de Valores [Likuma par vertspapiriem] (turpmak
teksta = LMV ) 78. bispanta tresas dalas a) lidz d) apakSpunktos, proti, iestades,
kas darbojas ar licencém vai ir paklautas valsts uzraudzibai, ka, pieméram,
kreditiestades, ieguldijumu pakalpojumu uznémumi, apdroSinasanas sabiedribas,
kolektivo ieguldijumu uznpe€mumi, pensiju fondi u.c.; valsts parvaldes iestades un
lielie uznémumi;

b) atlikusie 50 % akciju bija paredzéti profesionalajiem klientiem, kas ir
noteikti §1s paSas normas e) apakSpunkta (“citi klienti, kas to ieprieks ir ltigusi un
tiesi atsakas no sava privata iegulditaja statusa”).
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3. Institucionalas dalas tapat ka privato iegulditaju dalas piedavajuma
hronologija sakas no prospekta registracijas CNMV [Comision Nacional del
Mercado de Valores; Spanijas vertspapiru tirgus uzraudzibas iestadé] (2011. gada
29. junijs).

No ta briza lidz 2011. gada 18. julijam bija ta sauktais “pieprasijuma izp&tes
periods”, kura potencialie kvalificétie iegulditaji var§a iesniegt savus
parakstisanas priekslikumus.

Emisijas organizétajs (Bankia Bolsa) $aja perioda Tistenoja 4 ‘Piedavajuma
izplatiSanas un veicinasanas darbibas ar merki iegiit no potencialajiemadresatiem
norades par akciju skaitu un cenu, par kadu tie varétu biit gatavi patakstities uz
akcijam”.

S1 perioda pedgja diena tika noteikta cena $ai dalai ufl tika izvéleti parakstisanas
priekslikumi, kas péc to apstiprinaSanas kluva neatsaucami un“rezultata notika

pielaide oficialajai tirdzniecibai nakamaja diena.

4.  Akciju cena tika noteikta 3,75 EUR gan privato iegulditaju dalai, gan
institucionalo iegulditaju dalai.

5. Piedavajuma ietvaros Bankiaysazingjas ary,Union Mutua Asistencial de
Seguros (UMAS), uznémumu, kas nodarbojas ar savstarp&jo apdroSinasanu, lai
piedavatu tam parakstities @z;savam akcijam.

6. 2011.gada Sgulija “UMAS, parakstija pirkuma pasitijumu par
160.000 Bankia akeiju iegadi cend 3,75'EUR par vienu akciju, kas veidoja kopgjo
maksajumu 600,000 BUR apm¢éra.

7.  Emitgjosa uznémuma, Bankia gada parskata parstradatas versijas rezultata
akcijasgzaudgja gandriz,visu savu vertibu sekundaraja tirgi un tika apturéta to
tirdzniecibatbirza.

leprieksejas tiesvedibas privato iegulditaju prasibas §1 Tribunal Supremo vairakos
spriedumeos 1t secinajusi, ka prospekta bija biitiskas neprecizitates par emitgjosa
uzpémuma patieso finansialo situaciju.

8.  UMAS iesniedza prasibu pret Bankia, kura prioritari ludza atzit akciju
pirkuma speka neesamibu, maldibas del dodot savu piekriSanu darijjumam.

Pakartoti ta ludza atzit, ka Bankia ir atbildiga par patiesiguma trikumu prospekta.
9. Pirmas instances sprieduma prasiba tika apmierinata prioritaraja prasijuma,

tika atzita akciju iegades spéka neesamiba, maldibas d€] dodot savu piekriSanu
darfjumam, un tika noteikts atlidzinat samaksatas summas.
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10. Bankia iesniedza apelacijas stidzibu par minéto spriedumu, ko Audiencia
Provincial [provinces tiesa] apmieringja, noraidot prasibu par atziSanu par spéka
neesoSu un apmierinot prasibu par atbildibu par prospektu. Sprieduma pamata bija
sadi izklastitie apsvérumi: i) UMAS ir kvalificéta iegulditaja, bet nav informacijas,
ka tai biitu 1paSa iesaiste SPP, iznemot vispargjo, kas izriet no tas institucionala
iegulditaja statusa; ii) publiskaja piedavajuma piedaloties privatiem iegulditajiem
un kvalificétiem iegulditajiem, informacija, ko Bankia [orig. 5. lpp.] sniedza
prospekta, tai veidoja saistibas ari attieciba uz kvalificétajiem iegulditajiem;
1ii) gada parskats tika parstradats, jo tika konstatéts, ka sakotngjais gada parskats
un prospekta informacija neatbilda patiesa un skaidra priekSstata dhypiesardzibas
principiem; iii) prospekta neprecizitate rada atbildibu, kas ir noteikta LMV
28. panta 3. punkta, tadel pakartotais prasijums ir jaapmierina;yiv) kompensaciju
aprékina ka starpibu starp iegades vertibu —600 000 EWUR—, un, veértibu, kada
akcijam bija prasibas celSanas bridi —2015. gada 22gmaija=—, un prasitagjam ir
pienakums nodot atpakal akcijas un iesp&jamas dividendes (pieskaitot likumiskos
procentus no datuma, kad tie tika sanemti); v) nosakalikumiskosyprocentus par
summu, kas ir jaatmaksa Bankia no prasibas iesfitegSanas datuma,

11. Bankia ir iesniegusi kasacijas studzibu Tribunal Supremo. Lietas izskatiSana
pirms sprieduma taisiSanas tiesa izl€ma iesniegt So lugumu sniegt prejudicialo
nolémumu.

OTRKART .- Stridigais jautajums pamatlicta

Stridigi un bitiski ir tas, vai tad, ja akciju publiskais piedavajums attiecas gan uz
privatajiem iegulditajiem, gam uzpkvalificetajiem iegulditajiem, un tiek emit€ts
prospekts attiecibad uzy privatajiem “iegulditajiem, prasibu par atbildibu par
prospektu var celt“abu veidu iegulditaji vai tikai privatie iegulditaji. Proti, vai
institucionalaiswkreditors var-atsaukties uz atbildibu par prospektu, lai gan, ja
piedavajums attiecas tikai uz, kvalificetajiem iegulditajiem, nav nepiecieSams
publicét So dokumentu:

Stridigi ir\arT tas, vanattieciba uz kvalificeto iegulditaju var nemt vera to, ka Sim
iegulditajam vat€japbiit pieejami citi informacijas avoti par publiska piedavajuma
emitejosa, uznémuma ekonomisko stavokli, kas atSkiras no informacijas, kas ir
1etverta prospekta, izlemjot, vai pastav emitgjosa uznémuma atbildiba.

TRESKART .- Savienibas tiesibas [orig. 6. 1pp.]

1. Eiropas Parlamenta un Padomes Direktiva 2003/71/EK (2003. gada
4. novembris) par prospektu, kur§ japublice, publiski piedavajot vertspapirus vai
atlaujot to tirdzniecibu, un par Direktivas 2001/34/EK grozijumiem 3. panta
2. punkta ir noteikts, ka:

“Pienakums publicét prospektu neattiecas uz S$adiem piedavajuma veidiem:
a) vertspapiru piedavajums, kas attiecas tikai uz kvalificEtiem iegulditajiem”.

2. Sis pasas direktivas 6. panta “Atbildiba, ko uzliek prospekts” ir noteikts:
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“l1. Dalibvalstis nodroSina, ka atbildiba par informaciju, kas sniegta prospekta,
attiecigi gulstas vismaz uz emitentu vai ta parvaldes, vadibas vai uzraudzibas
institlicijam, piedavataju, personu, kas lidz pielaidi tirdzniecibai reguléta tirgd,
vai galvotaju. Prospekta tiek skaidri noraditas atbildigas personas, pieminot to
vardus, uzvardus un funkcijas vai, juridisko personu gadijuma, to nosaukumus un
juridiskas adreses, ka ar1 sniedzot So personu deklaracijas, ka, cik tam zinams,
prospekta ietverta informacija atbilst faktiem un ka prospekta nav izlaists nekas,
kas var ietekmét ta nozimi.

2. Dalibvalstis nodroSina, ka normativie un administrativic akti par
civiltiesisko atbildibu attiecas uz personam, kas atbildigas par prospekta sniegto
informaciju. Tomér dalibvalstis nodroSina, ka civiltiesiska atbildiba [ne]gulstas uz
jebkuru personu, pamatojoties tikai uz kopsavilkumu, tostagp ta talkojumus ja vien
tas nav maldinoSs, neprecizs vai pretrunigs, lasot to kepa ‘ar, parejam prespekta
dalam”.

CETURTKART. — Valsts tiesibas

1. 1988. gada 28. julija Ley 24/1988 dellMercade.de*Valores[Likuma 24/1988
par vertspapiriem] 30. bis panta pirmas dalas_ (Vertspaptru tirdzniecibas vai
parakstiSanas uz tiem publiskais piedavajums) redakeija, kas ir piemérojama
attiecigo faktu norises bridi, ir noteikts:

“l. Vertspapiru tirdznieciba vai parakstiSanas uz tiem publiska piedavajuma
ietvaros ir jebkura veida wun ar jebkuriem) lidzekliem izdarits pazinojums
personam, ar kuru sniedz pietickamu informaciju par piedavajuma noteikumiem
un piedavajamajiemt’ Vertspapiriem, plai lautu iegulditajam lemt par min&to
vertspapiru iegadasanos vai parakstiSanos uz tiem.

Pienakums ¢publicét ‘prospektu ~ nav piem&rojams attieciba uz Sadiem
piedavajumiemykas §1 likumadzpratné netiek uzskatiti par publisko piedavajumu:

a) Vertspapiru piedavajums, kas attiecas tikai uz kvalificétiem iegulditajiem”.
[orig. 7. Ipp.]

2. Sipasa likuma 28. panta (Atbildiba par prospektu) ir noteikts:

“l. "Atbildibai par informaciju, kas sniegta prospekta, ir jagulstas vismaz uz
emitentuy’ piedavataju vai personu, kas liidz pielaidi tirdzniecibai oficialaja
sekundaraja tirgi, un iepriekSmin€to personu parvalditdjiem saskana ar
nosacijumiem, kas tiek noteikti reglament€josas normas.

Iepriek§eja dala noradita atbildiba gulstas ari uz vertspapiru galvotaju par ta
sagatavojamo informaciju.

Atbildiba gulstas arT uz vadibas struktiiram attieciba uz auditiem, kas tiek veikti
saskana ar reglamentgjosam normam.
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Citas atbildigas personas saskana ar reglament€josam normam ir personas, kas
piekrit uznemties atbildibu par prospektu, ja vien tas ir noteikts attiecigaja
dokumenta, un jebkuras citas personas, kas nav iepriek$ minétas personas un kas
ir apstiprinajusas prospekta saturu.

2. Prospekta tiek skaidri noraditas par prospekta noradito informaciju atbildigas
personas, pieminot to vardus, uzvardus un funkcijas vai, juridisko personu
gadijuma, to nosaukumus un juridiskas adreses. Tam ir ar1 jasniedz deklaracijas,
ka, cik tam zinams, prospekta ietverta informacija atbilst faktiem un ka prospekta
nav izlaists nekas, kas var ietekmet ta nozimi.

3. Saskana ar reglament&josas normas noteiktajiem nosacijumiem visas persenas,
kas ir noraditas iepriek$€jos punktos, attiecigaja gadijuma dr atbildigas par’ visicm
zaudéjumiem, ko tas ir radijusas iegadato veértspapiru ipasnickiem nepatiesas
informacijas d€] vai biitisku datu nesniegSanas dél prospekta vai dokumenta, kas
savukart ir jasagatavo galvotajam.

Prasiba par atbildibu noilgst 3 gadu laika no briza, kad iesp&jamais prasitajs vargja
uzzinat par informacijas nepatiesumu vaifas nesniegsSanu attie€iba uz prospekta
saturu.

4. Uz ieprieksgjos punktos minetajam personamynegulstas atbildiba, pamatojoties
uz kopsavilkumu vai ta tulkojumu, jawien kopsavilkums nav maldinoss, neprecizs
vai pretruna paréjam prospekta dalam vaiyja'tas, lasits kopa ar pargjam prospekta
dalam, nesniedz pamatinformaciju, lai palidzétu iegulditajiem apsvért to, vai
teguldit Sados vertspapiros”.

PIEKTKART.- NepiecieSamibafiesniegt liigumu sniegt prejudicialo nolemumu

1.  Ne Direktivan2003/71/EK, ne Spanijas tiesibu akti tie$i neregulé, vai tajos
gadijumos, kad tiek Tstenetal jaukta parakstiSanas uz vertspapiriem publiska
piedava@juma ietvaros, preti, kas attiecas gan uz privatajiem iegulditajiem, gan uz
[orig. 8.1ppu} kvalificétajiem iegulditajiem, kvalificétie iegulditaji ari var celt
prasibu patatbildibu par prospektu, nemot veéra to, ka tad, ja emisija attiecas tikai
uz kvalificetajiem icgulditajiem, nav japublic€ prospekts.

Direktiva nedod skaidru atbildi uz uzdoto jautajumu, jo, ja, no vienas puses,
prospekta izdosSana ir izslégta attieciba uz piedavajumiem, kas attiecas tikai uz
kvalificéfiem iegulditajiem (3. panta 2. punkts), no otras puses, 27. apsvéruma ir
noteikts, ka iegulditaji ir jaaizsarga, garantéjot uzticamas informacijas
publicéSanu, neizskirot to atkariba no iegulditaju veida.

2. Jaakciju publiskais piedavajums (SPP) biitu attiecies tikai uz kvalific€tajiem
iegulditajiem, prospekts nebitu bijis vajadzigs. Bet tas, ka pastav€ja privato
iegulditaju dala, padarija prospekta publicE€Sanu obligatu, kas rada problému
izlemt par ta tiesiskajam sekam attieciba uz kvalific€tajiem iegulditajiem, kurus,
lai arT tie nebija prospekta adresati, vargja ietekmet apstaklis, ko prasiba kvalificé
ka bitiskas neprecizitates Saja dokumenta minétaja ekonomiskaja informacija. Lai
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gan Skiet, ka $ados gadijumos gan Savienibas tiesibas, gan valsts tiesibas paredz,
ka kvalific€tajiem iegulditajiem pasSiem ir sp&ja un informacijas Iidzekli, kas lautu
tiem pienemt lémumu veikt ieguldijumu.

Direktiva nav arT skaidra risinajuma jautajumam par to, vai, pat ja tiek uzskatits,
ka kvalificetie iegulditaji var celt prasibu par atbildibu par prospektu, biitu
iesp&jams nemt vera citus tiem pieejamos informacijas avotus, kas izriet no to
ieprieksgjam juridiskajam un komercattiecibam ar SPP emitentu, kadas bitu,
pieméram, atraSanas emit€josa uznémuma akcionaru sastava vai atraSanas ta
parvaldes struktiiru sastava, lai varétu izslégt emit&josa uznémuma atbildibu.

3. Saja lieta, nemot véra, ka §is kasdcijas instances tieas spriedumis, nav
parsiidzams vispargja kartiba un ka pastav interpretacijas, Saubas, kas parsniedz
valsts tiestbu jomu un skar Savienibas tiesibu normas, ir pamats iesniegt ligumu
sniegt prejudicialu nolémumu, lai EST izlemj par tofwvai atbildiba paryprospektu
attiecas tikai uz [orig. 9. Ipp.] privatajiem iegulditajiem, nevis uzikvalifictajiem
iegulditajiem, tostarp gadijuma, ja piedavajums attiecas uz abamp iegulditaju
grupam un tika publicéts prospekta. Un attieeigaja gadijumad par to, vai ir
iesp&jams novertet kvalificéto iegulditajudinformetibas limeni“par SPP emitenta
ekonomisko stavokli neatkarigi no prospekta, nemet veéra to juridiskas vai
komercattiecibas ar min€to emitentu (ta ictilpst emitenta akcionaru, parvaldes
struktiiru sastava u.c.).

Nemot veéra to, ka attieciba uz stridigo jautajumu $aja tiesvediba atbilde uz So
ligumu ir noteicosa lémuma pienemsanai.

Nemot véra visu iepriek§ minédto,
REZOLUTIVA DALA
TIESA NOLEMJ:

Uzdot Eiropas Savienibas Tiesai saskana ar LESD 267. pantu $adus prejudicialos
jautajumusy intetpretéjot Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivas 2003/71/EK
(2003.ygaday4. novembris) par prospektu, kur§ japublice, publiski piedavajot
vertspapitus ‘wai atlaujot to tirdzniecibu, un par Direktivas 2001/34/EK
grozijumiem 3.'panta 2. punktu un 6. pantu:

1. Jauakciju publiskais piedavajums attiecas gan uz privatajiem iegulditajiem,
gan uz kvalificétajiem iegulditdjiem, un tiek izdots prospekts privatajiem
tegulditajiem, vai prasibu par atbildibu par prospektu var celt abu veidu iegulditaji
vai tikai privatie iegulditaji?

2. Ja atbilde uz ieprieks€jo jautajumu ir tada, ka prasibu var celt arT kvalificétie
iegulditaji, vai ir iesp&jams izvertet to informé&tibas Iimeni par sakotn&ja publiska
piedavajuma emitenta ekonomisko stavokli neatkarigi no prospekta, nemot veéra to
juridiskas vai komercattiecibas ar min€to emitentu (tie ietilpst emitenta akcionaru,
parvaldes strukttru sastava u.c.)?



LUGUMS SNIEGT PREJUDICIALU NOLEMUMU, 10.12.2019. — LIETA C-910/19

[..] [orig. 10.Ipp.] [omissis: norades uz lémuma pazino$anu, ta galigumu un
paraksti] [orig. 11. Ipp.]
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