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Mal C-473/20
Begaran om forhandsavgorande

Datum for ingivande:

30 september 2020
Domstol som begéar férhandsavgérande:

Sofiyski rayonen sad (Bulgarien)
Datum for beslutet att begara férhandsaygérande:

17 september 2020
Klagande:

INVEST FUNB:MANAGEMENT:
Motpart:

Komisiya zafinansow,nadzor

BESLUT
[utelamnas] 17 september 2020

SOFIYSKI RAYONEN SAD, SEKTIONEN FOR BROTTMAL, avdelning
106, [utelamnas]

[utelamnas] har med beaktande av nedanstaende skal beslutat féljande:

Forfarandet vid Sofiyski rayonen sad (nedan kallad SRS) inleddes genom en talan
fran [vardepappers]forvaltningsbolaget “Invest Fund Management” AD, vilket &r
ett bolag som ar registrerat i handelsregistret och registret over icke vinstdrivande
juridiska personer i Republiken Bulgarien, vilket gemensamt foretrads av DA,
som ar verkstallande direktér och KU, som é&r styrelsemedlem, mot ett
botesforelaggande fran MG, bitradande chefen for Komisiya za finansov nadzor
(finansinspektionen), som meddelats [den] 15 april 2020, genom vilket den
juridiska personen enligt artikel 273.5 punkt 10 i Zakon za deynostta na
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kolektivnite investitsionni shemi i na drugi predpriyatiya za kolektivno
inverstirane (lag om verksamheten fran sammanslutningar for kollektiva
forsakringar och fran andra foretag for kollektiva forsékringar, nedan kallad
ZDKISDPKI), jamford med 273.1 punkt 10 i samma lag, har alagts en finansiell
sanktion” pa 10 000,00 (tiotusen) leva enligt artikel 56.1 ZDKISDPKI.

Under forfarandet har SRS ex officio faststéllt att det krédvs en begéran om
forhandsavgorande till Europeiska unionens domstol pa grundval av artikel 267
andra stycket i fordraget om Europeiska unionens funktionssatt betraffande
tolkningen av de unionsrattsliga bestammelser som ar aktuélla i malet
[beskrivning av det nationella malet vid den héanskjutande domstalen].

|. Parter och saken i det nationella malet

Forvaltningsbolaget (nedan kallat bolaget) “Invest Fund, Management” AD med
séte och huvudsakligt verksamhetsstalle: Sofia [uteldmnas]:

Advokatbyran “Tokushev i sadruzhnitsi”, registeerady[Origy s. 2] 1 R[epubliken]
Bulgarien — ombud fran bolaget “Invest, Fund Management™ AD, adress: Sofia
[utelamnas].

Komisia za finansov nadzor, adress: Sofia [utelamnas]:

Saken i det nationella maletsavsen, provning av en eventuell overtradelse fran
bolaget “Invest Fund Management’, AD genom att detta har underlatit att fullgora
skyldigheten att vid varje andring ‘av vasentlig information i prospektet fran
foretaget for kollektiva, investeringar, uppdatera prospektet inom en frist pa
14 dagar och informera Komisia za<inansov nadzor (finansinspektionen) inom
denna frist.

Det natighella malét provashi, forsta instans och den nationella domstolens dom
omfattas av. kontrollfran den 6verordnade Administrativen sad Sofia-Grad och ar
saledes inte slutgiltig.

Iy, Bakgrund tilbtvisten

Komisia za“finansov nadzor (finansinspektionen) ar ansvarig for reglering och
dvervakning av forvaltningsbolagens verksamhet i Republiken Bulgarien.

Bolaget “Invest Fund Management” AD é&r registrerat i handelsregistret och
registret dver icke vinstdrivande juridiska personer (TRRYULNTS) i Republiken
Bulgarien och foretrdds gemensamt av DA, verkstallande direktér och KU,
styrelsemedlem. Bolaget innehar en licens for utdvandet av verksamheten som
forvaltningsbolag och ar registrerat i finansinspektionens register [uteldmnas].



10.

11.

12.

13.

INVEST FUND MANAGEMENT

Bolaget “Invest Fund Management” AD organiserar och fOrvaltar
investeringsfonder, ndmligen “Invest Aktiv’, “Invest Klassik”, “Global
Opportunities”, ”Invest Konservativen Fond” och ”Invest Obligatsii”.

Foretradare for finansinspektionen faststéllde vid en granskning pa distans av
verksamheten frdn bolaget “Invest Fund Management” AD att en &ndring av
sammansattningen fran bolagets styrelseledamoter upptagits i TRRYULNTS den
28 augusti 2019. Andringen innebar att tvd nya medlemmar upptagits i styrelsen,
namligen SR och ND, vilka varken hade ndgon verkstallande funktion eller nagra
administrativa uppgifter.

Foretradare for finansinspektionen slog fast att bolaget “ZInvest, Fund
Management” AD 1 forevarande mél hade en skyldighet att uppdaterayprospekten
fran samtliga av de fem enskilda investeringsfonderna inom den‘fristypasl4 dagar
som foreskrivs i lag senast den 11 september 2019. Detta gjordes emellertid forst
den 17 oktober 2019. [Orig. s. 3]

P4 grund av den faststillda underlitenhéten “fran bolaget “’Invest Fund
Management” AD meddelades fem separatay, beslutwom faststdllande av
overtradelser for var och en av de forvaltade investeringsfonderna, varpa den
bitrddande chefen for finansinspektionen, meddelade fem  separata
botesforelagganden och dlade en Zfinansiell sanktien”/pa 10 000 (tiotusen) leva
for var och ett av dessa beslut.

Det botesforelaggande [utelamnas] av. den 15.april 2020 som har 6verklagats i det
nationella malet ror uppdatering i véatt'tid av prospektet fran investeringsfonden
“Invest Obligatsii”.

I11. Anfordadestammelser

Nationella bestammelser

Zakon zaydeynosttana kolektivnite investitsionni shemi i na drugi predpriyatiya za
kolektivno investirane (lag om verksamheten fran sammanslutningar for
kollektiva forsékringar och fran andra foretag for kollektiva forsakringar) DV
nri 7-av. deny4 oktober 2011, (nedan kallad ZDKISDPKI)

| artikel 1 i denna lag regleras foljande:

1.  Verksamheten i sammanslutningar for Kkollektiva forsékringar och
forvaltningsbolag.

2. Verksamheten i andra foretag for kollektiva forsékringar.

3. (ny — DV nr 109 fran 2013, i kraft fran den 20 december 2013) Verksamhet
fran personer som forvaltar alternativa investeringsfonder.
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4.  (hittillsvarande punkt 3, andrad — DV nr 109 fran 2013, i kraft fran den
20 december 2013) Krav for personer som forvaltar personer, i den mening som
avses i punkterna 1-3, och utévar kontroll over dessa, samt personer som har ett
kvalificerat innehav i forvaltningsbolagen eller forvaltar alternativa
investeringsfonder.

5. (hittillsvarande punkt 4 — DV nr 109 fran 2013, i kraft fran den
20 december 2013) Den statliga tillsynen over efterlevnaden av denna lag.

Artikel 3 — Reglering av och tillsyn dver de personer som avses i artikel 1 avilar
Komisia za finansov nadzor (finansinspektionen) och finansinspektionens
bitrddande chef och chefen for avdelningen "Nadzor na investitsionnata deynost”
(tillsyn 6ver investeringsverksamheten) (nedan kallad den bitradande ¢hefen):

Artikel 56.1 (dndrad — DV nr 15 fran 2018, i kraft fran den 16 februarit2018) —
Vid varje andring av vasentlig information i prospektetyfran fGretaget for
kollektiva investeringar ska prospektet uppdaterasyinom‘enifristypa 14 dagar fran
det att andringen &gde rum [Orig. s. 4] och<inges, till finansinspektionen inom
denna frist.

Artikel 273 (hittillsvarande artikel 204 — DV ‘nr 109 ran"2013, i kraft fran den
20 december 2013) 1) (a4ndrad —. DVanr 109%fran’ 2013, i kraft fran den
20 december 2013) — Den som begar‘en Overtradelse av féljande bestammelser
eller godkanner en sadan overtradelse

punkt 10. (ny DV ar 76%ran 2016, i kraft sedan den 30 september 2016, tidigare
punkt 9, dndrad ‘ochykompletterad =DV nr 102 fran 2019) ... artikel 56.1 ...
bestraffas med boter pa'mellan 4 000 och 5 000 000 leva,

5) Vid Overtradelser enligt led 1 fran juridiska personer eller enskilda foretag ska
en finansigll sanktion alaggas som uppgar till

punkt 10. (ny — DV nr 76 fran 2016, i kraft fran den 30 september 2016,
hittillsvarande punkt 9, andrad — nr 102 fran 2019) — Vid 6vertradelser enligt led 1
punkt 10 — pa 10 000 till 5 000 000 leva, vid upprepade Gvertradelser pa 20 000
till 10 000 000 leva.

TILLAGGSBESTAMMELSER

1 § — Enligt denna lag avses foljande:
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punkt 21 foreligger upprepade Overtradelser om tre eller flera dvertradelser har
begatts mot denna lag eller de tillhérande administrativa bestimmelserna inom
ett ar.

2 8. (dndrad — DV nr 21 fran 2012) — Genom lagen genomfors kraven i

1. Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om
samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva
investeringar i Overlatbara vardepapper (fondféretag) (EUT L 302, 17.11.20009,
s. 32).

Unionslagstiftningen:

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG ay( den “13%9uli%2009 %em
samordning av lagar och andra forfattningar som ayvser,foretagafor kollektiva
investeringar i Overlatbara vardepapper (fondforetag) (EGTawL 302,%47.11.2009,
s. 32). [Orig. s. 5]

Artikel 69.2 — Prospektet skall innehalla minst, den ‘information som anges i
modul A i bilaga 1, sdvida inte infokmationen “redan, framgar av de
fondbestammelser eller den bolagsordning sem skaybifegas prospektet enligt
artikel 71.1.

Artikel 72 — All vasentlig information i prespektet'ska hallas aktuell.

Artikel 99a — Medlemsstaterna “‘skayse till\ att det i deras lagar eller andra
forfattningar for inforlivandet'av dettadirektiv foreskrivs sanktioner, framfor allt i
féljande fall:

r) Ett investeringsbolag eller, for varje vardepappersfond som den forvaltar, ett
forvaltningsbolag Underlater upprepade ganger att uppfylla kraven géllande den
information “som “skasldmnas till investerarna i enlighet med de nationella
bestammelser varigenom artiklarna 68—82 inforlivas.

IViParternas argument
Advokatbyran ”Tokushev i sadruzhnitsi”:

Ombudet for bolaget “Invest Fund Management” AD har inte inkommit med
nagot uttryckligt yttrande och fristen for att inge ytterligare fragor som SRS efter
en prévning hade kunnat inkludera i begéran om férhandsavgorande har 16pt ut.

Vid den offentliga domstolsférhandling som genomférdes den 30 juli 2020
hanvisade advokaten SM till den standpunkt som framforts i ansékan, namligen
att personalforandringarna 1 bolagets styrelse inte utgdr ndgon vésentlig
information” som gor att det krdvs en uppdatering av prospekten fran de
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forvaltade investeringsfonderna inom foreskriven tid. Dessutom hévdades det att
det var olagligt av finansinspektionen att aldgga bolaget de fem enskilda
finansiella sanktionerna pa respektive 10 000 leva, eftersom det endast &r fragan
om en Gvertradelse.

Komisia za finansov nadzor (finansinspektionen):

Den sanktionerande myndigheten har inte inkommit med nagot uttryckligt
yttrande och fristen for att inge ytterligare fragor som SRS efter en prévning hade
kunnat inkludera i begaran om férhandsavgorande har 16pt ut.

Vid den offentliga domstolsférhandling som genomférdes den 30, juli 2020 har
finansinspektionens ombud, NZ, inkommit med ett skriftligt yttrandenEnligtidetta
yttrande utgdr varje personell dndring i bolagets styrelse/’vasentliginformation”,
eftersom den anférda omsténdigheten tillhor de minimiuppgifter [Orig. s. 6] som
prospektet ska innehalla, vilket innebér att en uppdatering ar‘nodvandig. | detta
sammanhang hdanvisar ombudet till skrivelse,, [utelamnas]y, nr4 RG-08-00-
12/21/03/2018 fran finansinspektionens bitrdadandewchef, ‘genom  vilken den
nationella regleringsmyndigheten informerar samtligasbolagisomb star under dess
tillsyn att uppgifter for att identifiera foretagen for kellektivaforsakringar och de
personer som forvaltar dessa betraktas ‘som “wésentlig information. Ombudet
tillbakavisar anférandena fran advekaten'SM, att det.var olagligt att alagga de fem
enskilda “finansiella sanktionerna” 1 férevarande mal, eftersom passivitet har
faststallts for var och en av de fem'forvaltade separata investeringsfonderna.

IV. Redogorelse for skalen tilhbegaran om forhandsavgérande

Provningen 1 det‘natienella malet ror’en mdjlig overtriddelse fran bolaget “Invest
Fund Management” ADygenom bristande uppfyllelse av skyldigheten att vid varje
andring av._ vasentlig infermation i prospektet fran foretaget for kollektiva
investerifngartuppdatera prospektet inom en frist pA 14 dagar och informera
finansinspektionen inem denna frist.

Den viktigaste ftdgan som ska klargoras dr vilken betydelse begreppet “visentlig
mformation” ‘iyprospektet som anvénds i artikel 72 i Europaparlamentets och
radets ‘direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 ska anses ha, eftersom det varken
finnsynagonyrattslig definition i namnda direktiv eller i den lagstiftning som géller
i Republiken Bulgarien.

Mot denna bakgrund kravs det att Europeiska unionens domstol avgér fragan
vilken betydelse som EU-lagstiftaren har &syftat med uttrycket “visentlig

information” som anvinds 1 artikel 72 1 FEuropaparlamentets och réddets
direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009.

Tillsynsmyndigheten anser att varje dndring av den nddvandiga
minimiinformationen i prospekten medfor att de maste uppdateras i tid. Saledes
ska EU-domstolen klargéra huruvida artikel 69.2 i Europaparlamentets och radets
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direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 ska tolkas s&, att varje dndring av den
nodvéndiga minimiinformationen i de prospekt som anges i modul A i bilaga |
under alla omstidndigheter omfattas av begreppet “visentlig information”, i den
mening som avses i artikel 72 i direktivet, vilket innebar att de maste uppdateras i
tid.

Ombudet for bolaget ”Invest Fund Management” AD anser att prospekten inte
maste uppdateras i den aktuella situationen, eftersom de nyvalda
styrelsemedlemmarna varken har nagon verkstallande funktion eller nagra
administrativa uppgifter. Om EU-domstolen besvarar den andra fragan nekande,
sa kravs det darfor ett klargérande [Orig. s. 7] huruvida information omyandringen
av styrelsens sammanséttning i ett visst forvaltningsbolag som ror
styrelsemedlemmar som varken har nagon verkstallande, funktion“eller nagra
administrativa uppgifter, omfattas av begreppet “vésentlig informatien®, sasom
detta anvands i artikel 72 i Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av
den 13 juli 20009.

I den tillampliga lagstiftningen i Republiken Bulgarien, foreskrivs-att en separat
sanktion ska aldggas mot forvaltningsbolag vid ‘varjesunderlatenhet att fullgéra
skyldigheten att uppdatera véasentlig, nformation. I “artikel 99a r i
Europaparlamentets och radets direktiva2009/65/EG av den 13 juli 2009 foreskrivs
daremot att medlemsstaterna skamse till\ att det, i/ deras lagar eller andra
forfattningar for inforlivandet av'detta direktiv féreskrivs sanktioner, framfor allt
nar ett forvaltningsbolag, for.varje vardepappersfond som den forvaltar, underlater
upprepade ganger att uppfylla kraven,gallande den information som ska lamnas
till investerarna i enlighet, meds, dewgnationella bestdmmelser varigenom
artiklarna 68-82 infdrlivas. Motydenna bakgrund kravs det ett klargérande fran
EU-domstolen duruvida™ namndas ' bestimmelse ska tolkas sa, att
forvaltningsbolaget endast far hallas ansvarigt for en upprepad underlatenhet att
uppfylla skyldigheten att'uppdatera vasentlig information i prospektet, for vilket
en enda sanktion ska alaggas:

Mot denna bakgrund har Sofiyski gradski sad [utelamnas]
BESLUTAT FOLJANDE:

FOLJANDE, FRAGOR HANSKJUTS TILL EUROPEISKA UNIONENS
DOMSTOI»MED BEGARAN OM FORHANDSAVGORANDE enligt artikel
267 andra stycket i fordraget om Europeiska unionens funktionssétt:

1. Vilken betydelse har unionslagstiftaren &syftat med begreppet “visentlig
information” 1 prospektet, sdsom detta anvénds 1 artikel 72 1 Europaparlamentets
och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och
andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i Gverlatbara
vardepapper ([utelamnas] EGT L 302, 17.11.2009, s. 32)?

2. Skaartikel 69.2 i Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den
13 juli 2009 tolkas sa, att varje andring [Orig. s. 8] av den nddvéndiga
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minimiinformationen i prospekt som anges i modul A i bilaga | alltid faller under
begreppet “visentlig information” enligt artikel 72 i direktivet, vilket innebar att
dessa maste uppdateras i tid?

3. Om den andra fragan besvaras nekande, ska information om andring av
styrelsens  sammanséttning i ett visst forvaltningsbolag som  ror
styrelsemedlemmar som varken har nagon verkstillande funktion eller nagra
administrativa uppgifter anses omfattas av begreppet “visentlig information”,
sdsom detta anvdands i artikel 72 i Europaparlamentets och radets
direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009?

4.  Ska artikel 99a r i Europaparlamentets och radets direktiv ‘2009/65/EG av
den 13 juli 2009 tolkas sa, att det endast &r tillatet att lagga emsanktion met ett
forvaltningsbolag, for varje vardepappersfond som det forvaltar,»em, bolaget
upprepade ganger underlater att uppfylla kraven géllande den information‘som ska
lamnas till investerarna i enlighet med de nationella; bestammelsertvarigenom
artiklarna 68-82 i Europaparlamentets och radets, direktiva,2009/65/EG av den
13 juli 2009 inforlivas?

Domstolens beslut ar slutgiltigt och kan inte'éverklagas.

[Formella krav vad galler 6verlamnande,av kopier pa handlingarna i malet till
EU-domstolen och kopior pa beslutet till,parternal



