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ORDONANTA
[...] [omissis] 17 septembrie 2020
SOFLYSKI RAYONEN SAD, SECTIA PENALA, camera 106, [...] [omissis]
[...lJomissis], avand in vedere urmatoarele consideratii a dispus:

Procedura in fata Sofiyski rayonen sad (Tribunalul de Raion din Sofia, Bulgaria,
denumit in continuare ,,SRS”) a fost initiatd prin actiunea introdusa de societatea
de administrare (a valorilor mobiliare) ,Invest Fund Management” AD, o
societate nscrisd in Registrul comertului si al persoanelor juridice fara scop
lucrativ din Republica Bulgaria, care este reprezentatd in comun de DA, director
executiv, si de KU, membru al consiliului de administratie, impotriva unei decizii
de aplicare a unei sanctiuni pecuniare emise la 15 aprilie 2020 de MG,
vicepresedintele Komisiya za finansov nadzor (Comisia de supraveghere
financiard), prin care, in temeiul articolului 273 alineatul (5) punctul 10 coroborat
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cu alineatul (1) punctul 10 din Zakon za deynostta na kolektivnite investitsionni
shemi i na drugi predpriyatiya za kolektivno inverstirane (Legea privind
activitatea organismelor de plasament colectiv si a altor intreprinderi de plasament
colectiv, denumita in continuare ,,ZDKISDPKI”), persoanei juridice i-a fost

aplicatd o ,,sanctiune pecuniard” in cuantum de 10 000 (zece mii) de leva pentru

nerespectarea obligatiei legale prevazute la articolul 56 alineatul (1) din
ZDKISDPKI.

In cadrul procedurii, SRS a constatat din oficiu cd este necesar sa se adreseze
Curtii de Justitie a Uniunii Europene o cerere de decizie preliminarasin temeiul
articolului 267 al doilea paragraf din Tratatul privind functionarea “Uniunii
Europene, cu privire la interpretarea dispozitiilor dreptului® Uniunii care, fac
obiectul cauzei [descrierea procedurii principale in fata instantei de trimitere\in
care intervine trimiterea preliminara)].

I. Partile si obiectul procedurii principale

Societatea de administrare ,,Invest Fund Management™WAD (denumitd in
continuare ,,SA «Invest Fund Managementh, AD”) cuisediul social si sediul
principal: Sofia [...] [omissis].

Cabinetul de avocatura ,, Tokushe¥ i sadruzhnitsi”,inregistrat [OR 2] in Republica
Bulgaria — reprezentantul SA ,JlavestisFund Management” AD, adresa: Sofia [...]
[omissis].

Komisia za finansov nadzer, adresa: Sofia [...] [omissis].

Procedura principald are ca“obiect bexaminarea unei eventuale contraventii
savarsite de societatea'de administrare ,,Invest Fund Management” AD ca urmare
a nerespectarii obligatiei “de, actualizare in termen de 14 zile a prospectului
organismului de, plasament celectiv in cazul oricarei modificari a elementelor
esentiale continutéyin acesta si de a-1 prezenta in acest termen cdtre Komisia za
finansovepadzor (Comisia de supraveghere financiard) (denumita in continuare
»IKEFN).

Litigiul, principal se afla in prima instanta, iar decizia Tribunalului este supusa
controlului Administrativen sad Sofia-Grad (Tribunalul Administrativ Superior
din Sofia) si, prin urmare, nu este definitiva.

I1. Prezentarea situatiei de fapt

Reglementarea si supravegherea activitatii societdtilor de administrare 1n
Republica Bulgaria revin Komisia za finansov nadzor (Comisia de supraveghere
financiard, KFN).
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SA ,Invest Fund Management” AD este inscrisd in Registrul comertului si al
persoanelor juridice fara scop lucrativ (denumit in continuare ,,TRRYULNTS”)
din Republica Bulgaria si este reprezentata in comun de DA, director executiv, si
de KU, membru al consiliului de administratie. Aceasta detine o licentd pentru
exercitarea activitatii unei SA si este inscrisa in [...] [omissis] din registrul tinut de
KFN.

SA ,,Invest Fund Management” AD organizeaza si administreaza cinci fonduri de
investitii distincte, si anume ,Invest Aktiv”’, ,Invest Klassik”, ,,Global
Opportunities”, ,,Invest Konservativen Fond” si ,,Invest Obligatsii”.

Cu ocazia unui control la distanta al activitatii SA ,,Invest FundMManagement” AD
efectuat de reprezentantii KFN, s-a constatat ca, la 28gaugust 2019, fusese
consemnatd In TRRYULNTS o modificare a componentei ‘¢onsiliuluis de
administratie al societatii. Modificarea consta in primirea a,doi notymembri, si
anume SR si ND, care nu sunt membri executivi si Mci Meémbhi, caroza le-au fost
incredintate sarcini administrative.

Reprezentantii KFN au constatat ca, in spetd, SA ,,Invest FunduManagement” AD
trebuia sa actualizeze prospectele aferente fiecaruia dintrepcele cinci fonduri
individuale de investitii in termenul de“14 de'zile prevazut de lege, care expira la
11 septembrie 2019. Totusi, actualizarea nu s-arfi efectuat decét la 17 octombrie
2019. [OR 3]

Ca urmare a inactiunii constatate a,SA jInvest Fund Management” AD, au fost
emise cinci decizii distincte de eonstatare aunor contraventii pentru fiecare dintre
fondurile de investitiitadministratey, in"urma carora vicepresedintele KFN a emis
cinci decizii distincte de aplicare a unor sanctiuni pecuniare si, prin fiecare dintre
aceste decizii admpus,o ,,Sanetiune pecuniara” in cuantum de 10 000 (zece mii) de
leva.

Decizia de aplicare a unei sanctiuni pecuniare [...] [omissis] [din] 15 aprilie 2020,
atacatayin ‘procedura principala, priveste neefectuarea in timp util a actualizarii
prospectului fendului de‘investitii ,,Invest Obligatsii”.

I, Dispozitiile invocate

Dispozitii nationale

Zakon za deynostta na kolektivnite investitsionni shemi i na drugi predpriyatiya za
kolektivno investirane (Legea privind activitatea organismelor de plasament
colectiv si a altor intreprinderi de plasament colectiv, DV nr. 77 din 4 octombrie
2011, denumita in continuare ,,ZDKISDPKI”)

Articolul 1 Aceasta lege reglementeaza:
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1. activitatea organismelor de plasament colectiv si a societdtilor de
administrare;

2. activitatea altor intreprinderi de plasament colectiv;

3. (nou, DV nr. 109 din 2013, in vigoare incepand cu 20 decembrie 2013)
activitatea persoanelor care administreazd fonduri de plasament alternative;

4.  (anterior punctul 3, modificat in DV nr. 109 din 2013, in vigoare incepand
cu 20 decembrie 2013) cerintele aplicabile persoanelor care admimistreaza si
controleazd persoanele mentionate la punctele 1-3, precum si persoanelor care
detin participatii calificate in societatile de administrare sau eare administreaza
fonduri de plasament alternative;

5. (anterior punctul 4, DV nr. 109 din 2013, n“vigoare incepand,cu 20
decembrie 2013) supravegherea de cétre stat cu privire la réspeetarea acestei legi.

Articolul 3 Reglementarea si supravegherea persoaneloryin sensul articolului 1
revin Komisia za finansov nadzor (Comisia dé supraveghere financiara), denumita
in continuare ,comisia” si vicepresedintelui _comisiei ,s1 coordonator al
departamentului ,,Nadzor na investitsignnata,deynost” (Supravegherea activitatii
de investitii), denumit in continuare,,vicepresedintele”.

Articolul 56 alineatul (1) (modificat Th,DV nr. 25 din 2018, in vigoare incepand cu
16 februarie 2018) In cazuml oficireimodificdri a elementelor esentiale ale
prospectului organismului ‘de ‘plasament colectiv, prospectul trebuie actualizat n
termen de 14 de zile de laxdata [OR 4}.modificarii si trebuie prezentat comisiei in
acest termen.

Avrticolul 273 (anterierarticolul 204, DV nr. 109 din 2013, Tn vigoare incepand cu
20 decembrie, 2013) alineatul (1) (modificat in DV nr. 109 din 2013, in vigoare
incepand cu 20'decembrigy2013) Persoana care savarseste sau permite o incilcare
a urmatoatelor norme:

.............

Runctul, 10, (nou, DV nr. 76 din 2016, in vigoare incepand cu 30 septembrie 2016,
fostul punct 9, modificat si completat in DV nr. 102 din 2019) [...] Articolul 56
alineatul (1) [...] se sanctioneaza cu o amenda cuprinsa intre 4 000 si 5 000 000 de
leva;

(5) In cazul incilcarilor prevazute la alineatul (1) savarsite de persoane juridice
sau de intreprinderi individuale, se aplicd o sanctiune pecuniard in urmatorul
cuantum:
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Punctul 10 (nou, DV nr. 76 din 2016, in vigoare Tncepand cu 30 septembrie 2016,
anterior punctul 9, modificat la nr. 102 din 2019) In cazul incilcarilor prevazute la
alineatul (1) punctul 10 — intre 10 000 si 5 000 000 de leva, in cazul incalcarii
repetate — intre 20 000 s1 10 000 000 de leva.

DISPOZITII SUPLIMENTARE

Avrticolul 1 Tn sensul prezentei legi:

[...]

Punctul 21 Constituie o ,,incélcare repetatd” atunci cand Tn decurs,de'un an‘au fost
savarsite trei sau mai multe ncélcari ale legii sau ale dispozitiilor ‘administrative
aferente .

Articolul 2 (modificat in DV nr. 21 din 2012) Legea pune th,aplicare cetintele:

1. Directivei 2009/65/CE a Parlamentului European si a'Consthiului‘din 13 iulie
2009 de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind
organismele de plasament colectiv in valori mgbiliare (ORCVM)(JO 2009, L 302,
p. 32).

Dreptul Uniunii:

Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European'si a Consiliului din 13 iulie 2009
de coordonare a actelor cu puterende lege si a actelor administrative privind
organismele de plasament colectiv Thwalori mobiliare (OPCVM) (JO 2009, L 302,
p. 32). [OR 5]

Articolul 69 alineatul, (2); ,,Rrospectul trebuie sa contind cel putin informatiile
prevazute imanexa,l sehema, Aj\cu conditia ca informatiile sd nu figureze deja in
regulile d#ondului sau “in documentele constitutive anexate prospectului in
conformitate cu articolul, 71%alineatul (1).”

Articolul 72: jElementele esentiale ale prospectului trebuie sa fie actualizate.”

Articoluh,99a: ", Statele membre se asigurda ca actele cu putere de lege si actele
administrativedprin care transpun prezenta directiva prevad sanctiuni, mai ales in
cazuhin care:

(r) o societate de investitii sau, pentru fiecare fond deschis de investitii pe care il
administreaza, o societate de administrare Incalcd Tn mod repetat obligatiile
privind informatiile care trebuie transmise investitorilor instituite Tn conformitate
cu dispozitiile nationale de transpunere a articolelor 68-82.”
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IV. Argumentele partilor din procedura principala

Cabinetul de avocatura ,, Tokushev 1 sadruzhnitsi”:

15.1. Reprezentantul SA ,,Invest Fund Management” AD nu a prezentat observatii

explicite si a lasat sd expire termenul acordat pentru a adresa intrebari
suplimentare care, in urma examinarii efectuate de SRS, ar fi putut fi incluse in
trimiterea preliminara.

15.2. In sedinta publica desfasurata la 30 iulie 2020, avocatul SM s-a refetit la pozitia

16.

exprimatd in cadrul actiunii, potrivit careia schimbarile de personal din‘consiliul
de administratie al SA nu constituie ,,elemente esentiale” geare “necesitau o
actualizare in timp util a prospectelor fondurilor de investitii.administrate, In plus,
acesta considerd ca KFN ar fi aplicat in mod nelegal SA cele ¢einci,,,sanctiuni
pecuniare” individuale de 10 000 de leva fiecare, intrueat in speta‘mu ag, exista
decét o incélcare.

Komisia za finansov nadzor (Comisia de supraveghete financiard):

16.1. Autoritatea care a aplicat sanctiunea nu a prezentat observatii explicite si a lasat sa

expire termenul acordat pentru a adresa Tatrebari suplimentare care, in urma
examindrii efectuate de SRS, ar fi putut fitincluse intrimiterea preliminara.

16.2.1n sedinta publica desfasuratida 30%ulie 2020, reprezentantul KFN, consilierul

17.

18.

juridic NZ, a prezentat observatii, scrise. Potrivit acestora, orice modificare a
componentei consiliuluide administratie al, SA ar constitui ,,elemente esentiale”,
intrucat situatia invocata Ssar incadra‘indinformatiile minime [OR 6] referitoare la
continutul prospectuluiy astfelincat actualizarea acestora devine necesara. In acest
context, el invoed, scrisoareay,[...]. fomissis] nr. RG-08-00-12/21/03/2018 a
vicepresedintelun, KENy prin ‘carcVautoritatea de reglementare informeaza toate
societatile_desadministrare®supuse supravegherii acesteia cu privire la faptul ca
datele de identificare“a organismelor de plasament colectiv si a persoanelor pe
caregle administreazd ‘sunt considerate elemente esentiale. Acesta contestad
afirmatiile, avocatului®*SM potrivit carora cele cinci ,sanctiuni pecuniare”
mdividuale ar fisfost impuse in mod nelegal in spetd, intrucat inactiunea ar fi fost
constatata in privinta fiecaruia dintre cele cinci fonduri de investitii administrate.

IV. Prezentarea motivarii trimiterii preliminare

Obiectul examindrii In procedura principala este constituit de o eventuala
contraventie savarsitd de ,Invest Fund Management” AD ca urmare a
nerespectdrii obligatiei de actualizare in termen de 14 zile a prospectului
organismului de plasament colectiv in cazul oricarei modificari a elementelor
esentiale continute in acesta si de a-l prezenta in acest termen KFN.

Principala problema care trebuie solutionatd este cea a semnificatiei notiunii
»elemente esentiale” ale prospectelor, utilizata la articolul 72 din Directiva

6
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2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009, intrucat
nici actul de drept derivat al Uniunii invocat, nici legile Tn vigoare Tn Bulgaria nu
contin o definitie legala.

In aceasta privinta este necesara o decizie a Curtii de Justitie a Uniunii Europene
cu privire la semnificatia pe care legiuitorul european a dorit sa o confere
expresiei ,,elemente esentiale” utilizate la articolul 72 din Directiva 2009/65/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009.

Autoritatea de supraveghere considera ca orice modificare a informatiilor minime
necesare continute in prospecte ar presupune actualizarea acestota in timp util.
Prin urmare, Curtea de Justitie a Uniunii Europene ar trebui s@stabileascadaca
dispozitia prevazuta la articolul 69 alineatul (2) din Directiva 2009/65/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009 ar trebuivinterpretata in
sensul cd orice modificare a informatiilor minime “eontinute 1ny, prospecte,
prevazute in anexa I schema A ar intra, in orice “eaz, Subincidenta, notiunii
»elemente esentiale” 1n sensul articolului 72 din, aceastd directivayfastfel incat
acestea ar trebui actualizate Tn timp util.

Reprezentantul SA ,,Invest Fund Management” /AD considera cd, in cazul in
discutie, actualizarea prospectelor nu ar, fi neeesard, intrucat membrii consiliului
de administratie nou alesi nu ar avea calitatea deymembri executivi si nu ar detine
functii administrative. In cazul ufiuiAspuns hegatiy la‘a doua intrebare, acest fapt
ar impune o decizie a Curtii de Justitie.a UniuniitEuropene [OR 7] cu privire la
aspectul daca informatia seferitoare, la modificarea componentei consiliului de
administratie al unei anumite societatiyde administrare, care nu priveste membri
executivi sau membri earosa de-arfi fost incredintate sarcini administrative, ar
intra sub incidenta nofitmii j,elemente esentiale”, astfel cum este utilizata la
articolul 72 dimDireetiva'2009/65/€E a Parlamentului European si a Consiliului
din 13 iulie 2009.

Legislatia in vigeare in Republica Bulgaria prevede ca orice nerespectare a
obligatiei de actualizare, a elementelor esentiale conduce la impunerea unei
sanctiuni distincte in privinta societitii de administrare. In schimb, articolul 99a
litera (r) din Direetiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
13 iulie 2009 precizeaza ca statele membre se asigurd ca actele cu putere de lege
st actele’'admimistrative prin care transpun prezenta directiva prevad sanctiuni, mai
ales T cazul in care o societate de administrare — pentru fiecare fond deschis de
investitii. pe care 1l administreazd — incalcd in mod repetat obligatiile privind
informatiile care trebuie transmise investitorilor instituite in conformitate cu
dispozitiile nationale de transpunere a articolelor 68-82. Pentru aceste motive, este
necesar sa se stabileasca de catre Curtea de Justitie a Uniunii Europene daca
dispozitia invocatda trebuie interpretatd in sensul cd raspunderea societatii de
administrare poate fi angajata numai in caz de nerespectare repetata a obligatiei de
actualizare a elementelor esentiale ale prospectului, pentru care ar trebui impusa o
singurd sanctiune.
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Avand in vedere cele ce preceda, Sofiyski rayonen sad [...] [omissis]
A DISPUS:

ADRESEAZA CURTI DE JUSTITIE A UNIUNII EUROPENE
URMATOARELE INTREBARI iN VEDEREA PRONUNTARII UNEI
DECIZIlI PRELIMINARE 1n temeiul articolului 267 al doilea paragraf din
Tratatul privind functionarea Uniunii Europene:

1) Care este semnificatia pe care legiuitorul european a dorit s& o confere
notiunii de ,.elemente esentiale” ale prospectului, astfel cum este utilizata la
articolul 72 din Directiva 2009/65/CE a Parlamentului Europeamysi a,Consiliului
din 13 1ulie 2009 de coordonare a actelor cu putere de “legeysi ‘a actelor
administrative privind organismele de plasament colectiv i valoriymebiliare ([...]
[omissis] JO 2009, L 302, p. 32)?

2)  Dispozitia prevazuta la articolul 69 alineatuld,(2) din Directiva 2009/65/CE a
Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009, trebuie interpretata in
sensul ca orice modificare [OR 8] a informatiilor miime necesare continute in
prospecte, prevazute in anexa I schema A, intrd intotdeauna sub incidenta notiunii
de ,.elemente esentiale” potrivit articolului 72 din aceasta directiva, astfel incat
respectivele informatii trebuie actualizate Tn timpyutil?

3) In cazul unui raspuns negativ Iaxa doua intrebare, trebuie si se considere ca
informatiile referitoare la modificarea componentei consiliului de administratie al
unei anumite societati d¢ adminiStrare, care,nu priveste membri care au calitatea
de membri executiviy siynici. membriy carora le-au fost incredintate sarcini
administrative, intra sub,incidenta notiunii de ,,elemente esentiale”, astfel cum este
utilizatd la articolulv72 din"Directiva, 2009/65/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 18,iulie 2009?

4)  Dispozitiatprevagutayla articolul 99a litera (r) din Directiva 2009/65/CE a
Parlamentului Europeansi a Consiliului din 13 iulie 2009 trebuie interpretatd in
sensul casimpunerea Unei sanctiuni Impotriva unei societdti de administrare —
pentru, fiecare fond deschis de investitii pe care 1l administreaza — este admisibila
numai, in_caz de nerespectare repetatd a obligatiilor privind informatiile care
trebuie transmise investitorilor instituite in conformitate cu dispozitiile nationale
de transpunere a articolelor 68-82 din Directiva 2009/65/CE a Parlamentului
European si a Consiliului din 13 iulie 2009?

Ordonanta este definitiva si nesupusa cailor de atac.

[formalitati privind comunicarea catre parti a copiilor actelor de procedura
adresate Curtii si a copiilor ordonantei]



