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Summary

A bond is a debt security, under which its issuer undertakes to repay to
the bondholder the principal of the bond and the interest (the coupon) at
a specified point in time, that is to be considered as the extinguishing of bonds.
There are several types of bonds: bonds issued by the public sector, bonds issued
by capital companies, publicly available bonds, private bonds, convertible bonds,
subordinated bonds, etc. Several forms of bonds - bonds of materialized and
dematerialized form - are also present. Bonds, their types, emission, purchase,
acquisition of ownership, circulation on the secondary market and extinguishing
of bonds have been developing since the origins of bond. This necessitates an
understanding of the changes in the basic characteristics of bonds and their civil
circulation.
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Ievads

Statistikas dati liecina, ka 2016. gada 9% jeb teju katram desmitajam Eiropas
Savienibas iedzivotajam piederéja vismaz viens vértspapirs.! Tomér vértspa-
piriem ir vairaki veidi un obligacijas ir tikai viens no tiem. Lidz ar to batiski
noskaidrot, kas ir obligacija un ka ta noskirama no citiem vértspapiriem, piemeé-
ram, akcijam.

Vienlaikus ari pasai obligacijai ir vairaki veidi - publiska sektora (valsts un
pasvaldibu) emitétas obligacijas, kapitalsabiedribu emitétas obligacijas, publiska
apgroziba eso$as obligacijas, privata apgroziba eso$as obligacijas, konvertéjamas
obligacijas un subordinétas obligacijas. Tadé] nepiecieSams izprast arl katra
veida obligacijas batibu, civiltiesiskas apgrozibas priek$noteikumus un tiesiskas
sekas katram no obligacijas veidiem.

! Sk.: Special Eurobarometer 446. Report “Financial Products and Services’, p. 6. Pieejams: https://
ec.europa.eu/commfrontoffice/publicopinion/index.cfm/ResultDoc/download/DocumentKy/74150
[aplukots 14.03.2021.].
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LatvieSu valodas skaidrojo$aja vardnica jédziens “obligacija” tiek skaidrots
ka “Veértspapirs, kas dod ta ipasniekam iepriek$ noteiktu ienakumu procentu
veida™2. Jédziens “obligacija” (obligatio — latinu val.) ir latinu termins,® kas célies
no romie$u tiesibam.? Jau romieSu tiesibas ar jédzienu “obligacija” plasaka
nozimé saprata juridisku attiecibu,® no kuras $auraka nozimeé izriet pienakums
maksat noteiktu “lietu” saskana ar tiesibam.® Tadéjadi viena no obligacijas
pamatiezimém jau vésturiski bijusi - saistiba dot izpildijjumu.

Obligacijas, to veidi un civiltiesiska apgroziba
Obligacijas jedziens

Atbilsto$i Finan$u instrumentu tirgus likuma’ 1. panta pirmas dalas
43. punktam obligacija ir “parada vértspapirs” jeb “parvedams vértspapirizéts
parads”. Tadéjadi, lai labak izprastu jédziena “obligacija” saturu, sakotnéji
noskaidrojams, ar ko saprotams jédziens “vértspapirs”. Ar jédzienu “vértspapirs”
saprot dokumentu (pieméram, vekseli, ceku, akciju, obligaciju u. c.), kura izteik-
tas ta ipasnieka saistibas un mantiskas tiesibas.?

Sobrid jau spéku zaudéjusa likuma “Par vértspapiriem™ 1. panta 1. punkta
vértspapirs tika definéts ka “privattiesibu dokuments, kas apliecina emitenta
saistibu pret dokumenta valditaju un var but par publiskas apgrozibas objektu,
nemainoties taja nostiprinato tiesibu apjomam”. Plagaka nozimeé vértspapirs ir
dokuments, kas ietver (nostiprina) subjektivo tiesibu tadéjadi, ka $o tiesibu var
izlietot vienigi dokumenta turétajs. Sauraka nozimé vértspapirs ir dokuments
par mantiska rakstura tiesibam, kura gadijjuma riciba ar dokumenta ietverto
(nostiprinato) tiesibu notiek, rikojoties ar pasu papiru.!® Tiesibu doktrina ir
noradits, ka tiesiba prasit no paradnieka samaksu ir janoskir no $is tiesibas legi-
timésanas lidzekla. Vértspapirs ka dokuments ir atzistams par tiesibu legitimeé-
$anas lidzekli. Tadé] vértspapira valdijums ir kreditora legitimacija un, uzradot
vértspapiru, tiek pieradita tiesiba.!! Proti, kreditora tiesiba prasit no paradnieka
samaksu. Tadéjadi secinams, ka obligacija ir vértspapirs, kas apliecina parad-
nieka (emitenta) saistibas pret ta faktisko valditaju - turétaju (obligacionaru) -,
kas lidz ar to ir uzskatams par emitenta jeb paradnieka legitimo kreditoru.

Attieciba uz pasu jédzienu “obligacija” janorada uz juridiskaja literataira
atzito, ka iepretim jédzienam “vértspapirs” jédziens “obligacija” tiesibu zinatnes

2 Balina, R., Edelmane 1., Grase I, Gulevska D., Rozenstrauha 1., Skujina V., Sné D. Latvie$u valodas
vardnica. 30 000 pamatvardu un to skaidrojumu. Riga: Avots, 2006, 743. Ipp.

3 Sk.: Juridisko terminu vardnica. Sastadijis autoru kolektivs O. Grinberga redakcija. Riga: Liesma, 1970,
498. Ipp.

4 Sk.: Kalnin$ V. Romiesu civiltiesibu pamati. Riga: Zvaigzne, 1977, 3.-4. Ipp.

5 Sk.: turpat, 127. Ipp.

¢ Sk.: Berger A. Encyclopedic Dictionary of Roman Law. Philadelphia: American Philosophical Society,
1953, p. 603.

7 Finan$u instrumentu tirgus likums: LV likums. Pienemts 20.11.2003. [06.02.2021. red.].

8 Sk.: Balina R., Edelmane I, Grase ., Gulevska D., Rozenstrauha L., Skujina V., Sné D. 2006, 743. Ipp.

° Likums “Par vértspapiriem”: LV likums. Pienemts 23.08.1995. [31.12.2003. red.].

10 Sk.: Habersack M. (Red.). Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch. Bd. 6. 7. Aufl. Miinc-
hen: C. H. Beck, 2017, vor § 793, Rn. 7.

11 Sk.: Vinzarajs N. Vertspapiru teorija. Gram.: Tieslietu ministrijas véstnesis Nr. 1. Riga: A. Gulbja grama-
tu spiestuve, 1939, 122. Ipp.
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konteksta nav tik padzilinati skaidrots ka ekonomikas zinatne.!? Tadé] obliga-
cijas jédziena pilnigakai izpratnei nepiecieS$ams apliikot ari ekonomikas zinatné
paustos viedoklus par obligacijam.

Latvijas finans$u literatiira obligacija definéta ka parada vértspapirs, kas aplie-
cina ta ipasnieka lidzeklu ieguldijumu un apstiprina emitenta saistibas izmaksat
regularo fikséto ienakumu un atlidzinat §i vértspapira nominalvértibu noteikta
dzésanas termina.”® Tapat ekonomists E. Vécing obligaciju skaidro ka vértspa-
piru, kas reprezenté parada saistibu un dod ta turétajam tiesibas sanemt ieprieks
noteiktu (fiksétu) ienakumu, izteiktu procentos no obligacijas nominalvértibas.!

Vienlaikus Latvijas finan$u literatiira ir sastopams ari $auraks jédziena “obli-
gacija” skaidrojums. Proti, noradot, ka obligacija ir parada vértspapirs uzneé-
méjdarbiba, ar kuru tas emitents apsolas obligacijas ipasniekam atmaksat tas
pilno vértibu un procentu likmi (kuponu) noteikta vélaka datuma, ko sauc par
dzésanas terminu.!® Tomér jaatzist, ka minéta obligacijas definicija ir nepamatoti
saSaurinata, attiecinot to tikai uz uznémeéjdarbiba sastopamu parada vértspa-
piru. Obligacijas ka parada vértspapiri ir sastopamas ne tikai uznéméjdar-
biba - komerctiesiskaja aprité — privataja sektora, bet ari publiskaja sektora.

Pasaulslavenais ekonomikas Zurnals Forbes, skaidrojot jédzienu “obligacija”,
norada, ka “Obligacijas ir ieguldijumu vértspapiri, ar kuru iegulditajs aizdod
naudu komercsabiedribai vai valdibai uz noteiktu laika posmu apmaina pret
regulariem procentu maksajumiem”™®. Ari generaladvokats Pedro Kruss Viljalons
(Pedro Cruz Villalén) Eiropas Savienibas Tiesa izskatamaja lieta Nr. C-62/14
ir noradijis, ka valsts obligaciju emisija ir viens no svarigakajiem finansésanas
avotiem, kas ir valsts riciba. Ikviens, kas iegadajas valsts emitétas obligacijas,
valsti finansé, un $ads darijums péc sava satura lidzinas aizdevumam, jo valsts
obligaciju turétajam ir prasijuma tiesibas pret valsti, kas emitéjusi obligacijas,
tadéjadi tas uzskatams par valsts kreditoru.!” Lidz ar to secinams, ka ari valsts ir
tiesiga izlaist (emitét) obligacijas, lai iegtitu tai nepiecieS$amos finansu lidzeklus, un
tade] obligacijas nav sastopamas tikai privataja sektora.

Vértspapirus var iedalit varda vértspapiros un uzraditdja vértspapiros. Atski-
riba starp Siem vértspapiriem ir saistita ar emitentam zinamo informaciju par
vértspapira ipasnieku. Civillikuma!® 1524. pants noteic, ka “Kreditors var but
persona, kas nav individuali noteikta, ja paradnieks izdota dokumenta appemas
izpildit taja apziméto saistibu katram ta uzraditajam”. Vienlaikus Civillikuma
1526. pants paredz, ka “Uzraditaja papira turétajs, kameér $is papirs atrodas
vina rokas, uzskatams par kreditoru pret ta izdevéju, bet pédéjais par vina
paradnieku”.

Tadéjadi uzraditaja vértspapiri ir dokumenti, kuros ietvertas (nostiprinatas)
mantiskas tiesibas, kas nav saistitas ar kadu konkrétu personu. Proti, uzraditaja

12 Sk.: Saulietis A., Kokorevi¢s G. Obligaciju ekonomiska un juridiska daba. Jurista Vards, 2013, Nr. 50,
6.-13. Ipp.

13 Sk.: Praude V. Finan3u instrumenti 1. Riga: Burtene, 2009, 217. Ipp.

14 Sk.: Vécin$ E. Naudas lietas. Skaidrojosa vardnica. Riga: Zvaigzne, 1993, 99. Ipp.

15 Sk.: Melalksne D. A., Dubrovskis J., Gridins J., Janvars M., Kratainis M., Skutelis J., Tihomirovs G.,
Viksna A. No idejas lidz panakumiem. Alternativie finansé¢juma avoti. Riga: LietiSkas informacijas
dienests SIA, 2009, 143.-170. Ipp.

16 Napoletano E. What is a Bond? Pieejams: https://www.forbes.com/advisor/investing/what-is-a-bond/
[aplukots 14.03.2021.].

17 Sk.: Peter Gauweiler u. c. pret Deutscher Bundestag, C-62/14, 14.02.2015. spriedums, 222. punkts.

18 Civillikums: LV likums. Pienemts 28.01.1937.
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vértspapiros, at$kiriba no varda vértspapiriem, nenosauc tiesigds personas
vardu, 1idz ar to katrs $ada dokumenta turétajs var izlietot minéto tiesibu. Uzra-
ditaja paradvértspapiri cita starpa ir vértspapira nostiprinati aiznémumi, banku
aiznémumi, ari publiskie aiznémumi."”

Uzraditaja vertspapiri tiek iedaliti atkariba no tajos nostiprinato tiesibu
veida - ka kapitala vértspapiri un parada vértspapiri. Akcijas nav uzraditaja
paradveértspapiri, jo tas nostiprina nevis prasijuma tiesibas, bet gan lidzdalibas
tiesibas akciju sabiedriba.?’ Uzraditdja akcijas priek$mets ir lidzdalibas tiesibas
akciju sabiedriba. Turpreti uzraditaja paradvertspapira priekSmets ir prasijuma
tiesibas.! Ari Finan$u instrumentu tirgus likums izskir kapitala vértspapirus
un parada vertspapirus, nosakot, ka akcija ir kapitala vértspapirs, kas nodrosina
lidzdalibu kapitalsabiedribas kapitala. Atbilstosi Komerclikuma?? 226. panta pir-
majai dalai konstatéjams, ka akcija atkariba no tas kategorijas dod akcionaram
tiesibas piedalities sabiedribas parvaldé, sanemt dividendi un sabiedribas likvi-
dacijas gadijuma - likvidacijas kvotu. Tadéjadi ar lidzdalibu kapitalsabiedribas
kapitala un akcionara stavokla iegisanu akcionars bauda dazadas gan personis-
kas, gan mantiskas tiesibas.?* Savukart obligacija ka uzraditaja paradvértspapirs
ir juridiska fikcija, kas sastav tikai no prasijumiem. Obligacija tas turétajam
nepieskir nekadas citas tiesibas ka tikai prasijumus uz obligacijas nominalvérti-
bas un procentu (kupona) izmaksu noteikta termina.

Salidzinot parada vértspapiru (pieméram, obligaciju) juridisko dabu ar
kapitala vértspapiriem (pieméram, akcijam), var secinat to butiskako at$kiribu.
Proti, obligaciju atsavina$anas gadijuma tiek nodota obligacija ietverta prasijuma
tiesiba, tacu akciju nodo$anas gadijuma tiek atsavinata pati akcija, jo no tas
izriet gan prasijuma tiesibas, gan lidzdalibas tiesibas akciju sabiedriba. Lidz ar
to obligacija ietvertie prasijumi raksturo pa$u obligaciju un obligacija nav nekas
cits ka prasijums.

Obligaciju civiltiesiska apgroziba

Jédziena “obligacija” pilnigai izpratnei butiski ir noskirt, vai tas ir privata
karta izsniegtas obligacijas vai publiska apgroziba esoS$as obligacijas. Proti,
privati izsniegtas obligacijas péc batibas ir Civillikuma 1934. panta minétais
aizdevums: “[..] zinama daudzuma atvietojamu lietu nodo$ana ipasuma, ar pie-
nakumu atdot sanemto tada pasa daudzuma un tadas pasas $kiras un labuma
lietas.” Tadejadi privati izdotu obligaciju var uzskatit par aizdevuma ligumu, ar
kuru aiznéméjam rodas pienakums atdot sanemtos naudas lidzeklus, maksajot
par to atlidzibu, kas izpauzas ka procentu maksajums par svesa kapitala lieto-
$anu. Tadéjadi tikai publiska apgroziba eso$as obligacijas ir vértspapirs. Proti,
vértspapirizéts prasijums. Tas savukart nozimé, ka, nododot obligaciju, var
nodot visas tiesibas, kas izriet no obligacijas. Tadéjadi publiska apgroziba eso-
$am obligacijam ir vairak liettiesisks raksturs un tas iespéjams atsavinat ka pat-
stavigu objektu.

19 Sk.: Habersack M. 2017, § 793, Rn. 10.

20 Sk.: ibid., Rn. 11.

2l Sk.: Schulze R. (Schriftleitung) Biirgerliches Gesetzbuch. Handkommentar. 4. Aufl. Baden-Baden:
Nomos Verlagsgesellschaft, 2005, § 793, Rn. 2.

22 Komerclikums: LV likums. Pienemts 13.04.2000. [06.02.2021. red.].

2 Sk.: Cakste K. Tirdzniecibas tiesibas. Riga: [b. i.], 1940, 116. Ipp.
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Iepriek$ minéta konteksta butiski noradit, ka Civillikuma 841. pants lietas
iedala kermeniskas un bezkermeniskas. Sads iedalijums ir parpemts no romiesu
tiesibam,?* bet tas ir pretstatda daudzu citu valstu civiltiesibam, kur lietas tiek
iedalitas kermeniskas lietas un tiesibas un kur ar jédzienu “lieta” tiek saprasts
vienigi kermeniski tverams priek§mets (pieméram, Vacija un Sveicé).?® Tradi-
cionalaja izpratné lietu tiesibas nozimé varu par lietu - varu, ko realizé tiesiga
persona, iedarbojoties tie$i uz materialu lietu. Sis tiesibas saista tiesigo personu —
tiesibu subjektu - ar lietu ka tiesibu objektu.?¢ Civillikuma 841. panta otra dala
satur “bezkermenisku lietu” definiciju, nosakot, ka ar bezkermeniskam lietam ir
saprotamas “[..] dazadas personiskas, lietu un saistibu tiesibas, ciktal tas ir mantas
sastavdala”. Tas nozimé, ka bezkermeniskas lietas ir tas tiesibu subjektam piedero-
$as subjektivas tiesibas, kuram ir mantiska vértiba, jeb nauda novértéjamas subjek-
tivas tiesibas.?

Saskana ar legaldefiniciju, kas ietverta Civillikuma 927. panta, ipagums ir pil-
nigas varas tiesibas par lietu. Lai ari, virspuséji raugoties, varétu $kist, ka tadéjadi
obligacijas (lidzigi ari akcijas) ka bezkermeniska lieta varétu bt ipasums Civil-
likuma izpratné, tomeér tiesibu doktrina dominé viedoklis, ka bezkermeniskas
lietas nevar but ipaSuma priek$mets.?® Tadéjadi atbilstosi Civillikumam jédziens
“Ipasums” tiek saprasts saSaurinati - tikai ka kermeniska lieta. Tie$i ar $adu
izpratni ir saistami tadi jédzieni ka “IpaSuma tiesibas” un “Ipasuma prasiba”. Pie-
méram, lai atjaunotu sev piederosas tiesibas uz Ipasumu, ir celama Civilli-
kuma 1041. panta nostiprinata ipa§uma prasiba (rei vindicatio - latinu val.),? kuras
meérkis ir ipaSuma tiesibu atzi$ana un valdijuma atjaunosana.

Neskatoties uz iepriek$ minéto jédziena “ipasums” izpratni Civillikuma, prakse
ar $o jédzienu apzimé jebkuru lietu paplasinata nozimé (gan kermenisku lietu, gan
tiesibas). Ari obligacijas ka tiesibas atrodas personas ipasuma. Tas ir personas tie-
sibu Ipasums. Tomeér jédziena “Ipagums” saturs mainas, ja ar to vélamies apzimét
tiesibu objektu vai pasu tiesibu. Ta ka Ipasuma prasiba nav iespéjama attieciba
uz tiesibas iegianu ipasuma, jédziena “Ipasuma prasiba” tvérums attiecas tikai
uz kermeniskam lietam, bet, pieméram, viens no akciju atgtiSanas veidiem ir
prasijums par aizskarta valdijuma atjauno$anu.’® Tas pats attiecinams uz parada
vértspapiru — obligaciju.

Ka noradits juridiskaja literatfira, vértspapirs ir privattiesibu publiskas
apgrozibas objekts, nemainoties taja nostiprinato tiesibu apjomam. Parada
vértspapiru dzéSanas termins ir diena, kad vértspapira turétajam tiek atmaksata

24 Sk.: Balodis K. Ievads civiltiesibas. Riga: Zvaigzne ABC, 2007, 111. Ipp.

% Sk.: Kalnin$ E. Pétijums par Civillikuma lietu tiesibu dalas pirmas, otras un tresas dalas moderniza-
cijas nepiecieSamibu, 23. Ipp. Pieejams: http://at.gov.lv/files/uploads/files/7_Resursi/Petijumi/lv_docu-
ments_petijumi_civillikuma_modernizacija.doc [aplakots 14.03.2021.].

Sk.: Vispakova G., Balodis K. Latvijas Republikas Civillikuma komentari. Lietas. Valdijums. Tiesiba uz

svesu lietu. Riga: Mans Ipasums, 1998, 8. Ipp.

Sk.: Balodis K. 2007, 111. Ipp.; Kalnins E. Privattiesibu teorija un prakse. Riga: Tiesu namu agenttra, 2005,

35.-36. Ipp.

Sk.: Grutups A., Kalnin$ E. Komentars Civillikuma 927. pantam. Gram.: Gratups A., Kalnin$ E. Civilli-

kuma komentari. Tres$a dala. Lietu tiesibas. Ipagums. Otrais papild. izd. Riga: Tiesu namu agentura, 2002,

20. Ipp.; Balodis K. 2007, 111. Ipp.

2 Sk.: Gratups A., Kalnin$ E. Komentars Civillikuma 1041. pantam. Gram.: Gratups A., Kalnin$ E. 2002,
197.-227. Ipp.

30 Sk.: Tihonovs V. Ieskats akciju piederibas jautajuma. Jurista Vards, 2012, Nr. 21. Pieejams: www.jurista-

vards.lv/doc/247922-ieskats-akciju-piederibas-jautajuma/ [aplakots 06.02.2021.].
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nominalvértiba. Tikai $aja diena vértspapirs tiek iznemts no apgrozibas un tiek
dzésts.’! Tadgjadi, kameér vértspapirs ir apgroziba, tikmér to var pirkt, pardot ka
jebkuru lietu.?

Nemot véra iepriek§ minéto, proti, ka obligacija ir vértspapirs, ta var but
civiltiesiska darjjuma - pirkuma liguma - objekts at$kiriba, pieméram, no vien-
karsa prasijuma, kas var izrietét no privata karta izdotas obligacijas — aizdevuma
liguma -, ko var nodot talak tikai ar cesiju.

Seit bittiska nozime ir Civillikuma 1527. panta noteiktajam, ka “Ar uzraditaja
papiru nodibinatu prasijumu tiesibu cedé, nododot $o papiru no rokas roka”. Tapat
atbilstosi Civillikuma 1529. pantam “Uzraditaja papira paradnieks nevar celt pret
uzraditaju nekadas ierunas, kas vinam butu bijusas pret pirmo vai kadu sekojoso
papira turétaju; tapat ari vin$ nevar izvairities savu saistibu izpildit, atsaucoties uz
to, kada karta vai par kadu cenu uzraditajs $o papiru ieguvis”.

Obligaciju veidi

Vienlaikus jédziena “obligacija” pilnigai izpratnei butiski ir noskirt vairakus
obligacijas veidus - iepriek$ jau analizétas un praksé ta sauktas parastas obliga-
cijas no konvertéjamam obligacijam un subordinétam obligacijam.

Komerclikuma 244. pants sniedz konvertéjamo obligaciju definiciju. Proti,
atbilsto$i minéta panta pirmajai dalai konvertéjamas obligacijas ir tadas obli-
gacijas, kuras obligacionars noteikta termina ir tiesigs apmainit pret obligaciju
emitenta akcijam. Tadéjadi konvertéjamas obligacijas ir parada vértspapirs, kuru
iespéjams konvertét par kapitala vértspapiru.

Savukart subordinéto obligaciju butiskaka atskiriba no citu veidu obligacijam
ir tajas nostiprinato prasijumu izpildes pakartotibai. Pakartotiba (Nachrangigkeit -
vacu val.) nozimé, ka maksatnespéjas gadijuma (vai aiznémeéja (emitenta) likvida-
cijas gadjjuma) sakuma tiek apmierinati visi augstaku kartu kreditoru (tostarp to,
kuru prasjjuma tiesibas izriet no parastam obligacijam) prasijumi, tad pakartota
prasjjuma turétaja prasijumi un, visbeidzot, pamatkapitala devéju (akcionaru)
prasjjumi.

Obligacijas subordinétas saistibas rodas lidz ar bridi, kad tiek noslégts ligums,
kura ir ietverta klauzula par subordinétas saistibas nodibinasanu, vai ar komercsa-
biedribas publiski izteiktu oferti nodibinat subordinéto saistibu. Pieméram, birza
izliktu subordinéto obligaciju tirdzniecibas piedavajumu, kam izteikta kreditora
(obligacionara) piekri$ana.

Subordinéto obligaciju izcelsme mekléjama Amerikas Savienotajas Valstis, kad
1936. gada komercsabiedriba General Finance Corporation izdeva subordinétas
obligacijas ar 5% likmi uz terminu - 10 gadi, kas tam laikam bija nepieredzéti
augsta procentu likme.** Jau vésturiski butiskaka atskiriba, kas izcéla subordinétas

31 Sk.: Apsitis G., A$¢uks L., Cérps U., Kokorevi¢s G., Ozols G., Sedlenieks A., Zulgis H. Vértspapiru tirgus
zinibas. Otrais papild. izd. Riga: Jumava, 2006, 61. Ipp.

32 Sk.: Melalksne D. A., Dubrovskis J., Grisins J., Janvars M., Kratainis M., Skutelis J., Tihomirovs G.,
Viksna A. 2009, 163.-170. lpp.

3 Sk.: Westermann H. P. (Red.), Berger K. P. Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch. Band 4.
Schuldrecht. Besonderer Teil I. §§ 433-534. Finanzierungsleasing. CISG. 8. Auflage. Miinchen: C. H. Beck,
2019, Vorbemerkung (Vor § 488), Rn. 107.

3 Sk.: Johnsos R. Subordinated Debentures: Debt That Serves as Equity. The Jornal of Finance, 1955, Vol. 10,
p- 4
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obligacijas, bija tada, ka subordinéto obligaciju gadijuma lidz ar taja nostiprinato
pamatsaistibu (naudas lidzeklu atmaksas pienakumu) tika nodibinata ari pakar-
tota saistiba, ar kuru persona, kas aizdeva savus lidzeklus komersantam, vienlai-
kus apnémas neprasit $1 aizdevuma atraku atdo$anu? un piekrita but par personu,
kura bus viena no pédéjam kreditoru kartam gadijuma, ja subordinéto obligaciju
emitents istenos maksatnespéjas, likvidacijas vai reorganizacijas procediru.?®

Tadéjadi var pievienoties Eiropas Savienibas Tiesas secinadjumam, ka subor-
dinétas obligacijas ir ar tam pasam iezimém ka parastas obligacijas, tikai nemot
véra apstakli, ka emitenta maksatnespéjas vai likvidacijas gadijuma pakartoto
jeb subordinéto obligaciju turétaju prasijumi tiek apmierinati péc parasto obliga-
ciju turétdju prasijumiem, bet pirms akcionariem no tiem piederosajiem kapitala
vértspapiriem izrietoSajiem prasjjumiem.’

Visbeidzot, secinams, ka obligacijas jédziena pamatiezimes ir kopigas visiem
obligaciju veidiem. Proti, gan privata karta izdota obligacija, gan publiska apgro-
ziba esos$a obligacija, ka ari konvertéjama obligacija un subordinéta obligacija ir
nostiprinata paradsaistiba. Savukart to batiskaka atskiriba izpauzas to civiltie-
siskaja apgroziba.

Kopsavilkums

1. Viena no obligacijas pamatiezimém jau vésturiski bijusi taja nostiprinata
paradsaistiba jeb saistiba dot izpildijjumu.

2. Obligacija ir parada veértspapirs, kas apliecina paradnieka (emitenta) saistibas
pret ta faktisko valditaju - turétaju (obligacionaru) -, kas lidz ar to ir uzska-
tams par emitenta jeb paradnieka legitimo kreditoru.

3. Salidzinot parada vértspapiru (pieméram, obligaciju) juridisko dabu ar kapitala
vértspapiriem (pieméram, akcijam), var secinat to butiskako atskiribu. Proti,
obligaciju atsavinasanas gadjjuma tiek nodota obligacija ietverta prasijuma tie-
siba, ta¢u akciju nodosanas gadjjuma tiek atsavinata pati akcija, jo no tas izriet
gan prasijuma tiesibas, gan lidzdalibas tiesibas akciju sabiedriba. Lidz ar to
obligacija ietvertie prasijumi raksturo pasu obligaciju un obligacija nav nekas
cits ka prasijums.

4. Ta ka obligacija ir parada vértspapirs, ta var but civiltiesiska darjjuma - pir-
kuma liguma - objekts (at$kiriba, pieméram, no vienkarsa prasijuma, kas var
izrietét no privata karta izdotas obligacijas — aizdevuma liguma), ko var nodot
talak tikai ar cesiju.

5. Konvertéjamas obligacijas ir parada vértspapirs, kura nostiprinatas papild-
saistibas dé] to iespéjams konvertét par kapitala vértspapiru.

3 Sk.: Johnsos R. Subordinated Debentures: Debt That Serves as Equity. The Jornal of Finance, 1955, Vol. 10,
p- 1
3 Sk.: Calligar M. Subordinated Agreements. Yale Law Journal, 1971, Vol. 70, p. 376.
Sk.: Tadej Kotnik and Others v Drzavni zbor Republike Slovenije, C-526/14, 19.07.2016. spriedums,
27. punkts.
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6. Subordinéto obligaciju butiskaka atskiriba no citu veidu obligacijam ir tajas
nostiprinato prasijumu izpildes pakartotibai. Tam ir tas pasas iezimes ka paras-
tai obligacijai, tikai nemot véra apstakli, ka emitenta maksatnespéjas vai likvi-
dacijas gadjjuma subordinéto obligaciju turétaju prasjjumi tiek apmierinati péc
parasto obligaciju turétaju prasijjumiem, bet pirms akcionariem no tiem piede-
ro$ajiem kapitala vértspapiriem izrieto$ajiem prasijumiem.

7. Jédziena “obligacijas” pamatiezimes ir kopigas visiem obligaciju veidiem. Gan
privata karta izdota obligacija, gan publiska apgroziba eso$a obligacija, kon-
vertéjama obligacija un subordinéta obligacija ir nostiprinata parada saistiba.
Savukart to butiskaka at$kiriba izpauzas to civiltiesiskaja apgroziba.
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