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PraSymo priimti prejudicinj sprendimg santrauka pagal Teisingumo Teismo
procediiros reglamento 98 straipsnio 1 dalj

Gavimo data:
2019 m. balandzio 25 d.
Prasymg priimti prejudicinj sprendima pateikes teismas:
Inalta Curte de Casatie si Justitie (Rumunija)
Nutarties dél praSymo priimti prejudicinj sprendimg priémimo'data:
2018 m. vasario 20 d.
Apeliantés:
SC Romenergo SA
Aris Capital SA
Kita apeliacinio proceso Salis:

Autoritateande Supraveghere Financiara

Pagrindinésibyles dalykas

Apelianciy Si€. Romenergo S.A. ir Aris Capital S.A. (toliau bendrai — apeliantés)
pateiktas wapeliacinis, skundas dél 2015 m. geguzés 4 d. civilinio teismo
sprendimo Nr1238 ir 2015 m. rugséjo 28 d. Curtea de Apel Bucuresti — Sectia a
VIll-ade" contencios administrativ si fiscal (BukareSto apeliacinis teismas,
VI skyrius's, administraciniai ir mokestiniai gincai, Rumunija) nutarties byloje
pries Wkitg apeliacinio proceso Salj Autoritatea de Supraveghere Financiara
(Finansy priezitiros institucija, Rumunija) (toliau — ASF), kurig pakeit¢é Comisia
Nationala a Valorilor Mobiliare (Nacionaliné vertybiniy popieriy komisija,
Rumunija) (toliau — CNVM).

PraSymo priimti prejudicinj sprendima dalykas ir teisinis pagrindas

Vadovaujantis SESV 267 straipsniu, praSoma iSaiSkinti SESV 63 ir paskesnius
straipsnius, siejamus su Direktyvos 2004/25/EB 2 straipsnio 2 dalimi ir su
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Direktyvos 2001/34/EB 87 straipsniu, kurj pakeité Direktyvos 2004/109/EB
2 straipsnio 1 dalies f punktas.

Prejudiciniai klausimai

Ar SESV 63 ir paskesni straipsniai, siejami su Direktyvos 2004/25/EB
2 straipsnio 2 dalimi ir su Direktyvos 2001/34/EB 87 straipsniu, turi buti
aiSkinami taip, kad jiems priestarauja nacionalinés teisés sistemos nuostata [Siuo
atveju — CNVM reglamento Nr. 1/2006 2 straipsnio 3 dalies j punktas], kuria
jtvirtinama teisiné prezumpcija, kad jgydami ar turédami ‘alternatyvaus
investavimo fondams prilyginamy bendroviy (vadinamoSies investicinés
bendrovés — IB) akcijas, kuriomis leidziama prekiauti reguliuojameje rinkoje,
sutartinai veikia:

1. asmenys, kurie kartu sudaré ar sudaro su kapitalo™“rinka susijusius arba
nesusijusius ekonominius sandorius, ir

2. asmenys, kurie, sudarydami ekonomintus, sanderius,ynaudoja tos pacios
kilmés ar skirtingy subjekty, kurie yra dalyvaujantys, subjektai, finansinius
iSteklius?

Taikytinos Sajungos teisés nuostatos

SESV 63, 64 ir 65 straipsniai.

2004 m. balandzio 21.d. Europes Parlamento ir Tarybos direktyvos 2004/25/EB
dél jmoniy perémimo pasiulymy 2istraipsnio d punktas ir 2 straipsnio 2 dalis.

2001 m. geguzes 28 d. 'Europos Parlamento ir Tarybos direktyvos 2001/34/EB dél
vertybinig®popieriy mjtraukime ] birzos oficialyjj prekybos sarasa ir dél

informacijes, ‘kurty, turt) biiti skelbiama apie tuos vertybinius popierius,
87 straipsnisykurppakeité Direktyvos 2004/109/EB 2 straipsnio 1 dalies f punktas.

Taikytinosmacionalinés teisés nuostatos

1. 'Legea nr.297/2004 privind pietele de capital (Kapitalo rinky
istatymas ' Nr. 297/2004) bei vélesni jo pakeitimai

2 straipsnio 1 dalies 22 punkto a ir ¢ papunkciai
,1.  Siame jstatyme toliau i§déstyti terminai ir frazés vartojami $ia reik§me: <...>
22) dalyvaujantys subjektai:

a)  subjektai, kurie kontroliuoja emitentg ar yra jo kontroliuojami arba kuriems
taikoma bendra kontrolé;
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<..>

c) bendrovés-emitento fiziniai asmenys, atliekantys valdymo ar kontrolés
funkcijas®.

2 straipsnio 1 dalies 23 punkto a ir ¢ papunk¢iai:

,»23) sutartinai veikiantys asmenys — du ar daugiau asmeny, kurie aiSkiai ar
numanomai sudarytu susitarimu siekia vykdyti bendrg politikg emitento atzvilgiu.
Kol nejrodyta priesingai, laikoma, kad sutartinai veikia Sie subjektai:

a)  dalyvaujantys subjektai;
<.>

c) prekybos bendrovés valdybos nariai, dalyvaujantystsubjektai, bei valdybos
nariai ir dalyvaujantys subjektai;

<>
286bis straipsnis

»(1) Kiekvienas fizinis ar juridinis asmuo;@weikdamas savarankiskai ar kartu su
kitais sutartinai veikianciais asmenimis, gali jgyti ar turéti ne daugiau kaip 5 %
investicinés bendrovés kapitalo akcijy, \isleidziamy konvertavus privacios
nuosavybes lésas.

(2) Akcininky, kurie turiakcijy, virsijanéiy 1 dalyje nustatytg ribg, naudojimasis
siomis akcijomis suteiktomis'balsavime teisémis sustabdomas.

<.>

(4) Per 3 ménesius nue dienos, kai buvo virSyta 5% investicinés bendroveés
kapitalo riba, akcininkai privalo parduoti turimo akcijy paketo akcijas, virSijancias
nustatytariba™.

2. Regulamentul, CNVM nr. 1/2006 privind emitentii si operatiunile cu valori
mebiliare, (ENVM reglamentas Nr. 1/2006 dél emitenty ir vertybiniy popieriy
sanderiy)

2 straipsnio 3 dalies j punktas

»(3) Pagal Jstatymo Nr. 297/2004 2 straipsnio 1 dalies 23 punkta, kol nejrodyta
priesingai, laikoma, kad sutartinai veikia, inter alia, $ie asmenys:

<..>

J)  asmenys, kurie sudaré¢ ar sudaro su kapitalo rinka susijusius arba
nesusijusius ekonominius sandorius®.
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Trumpas faktiniy aplinkybiy ir proceso pagrindinéje byloje aprasymas

ROMENERGO buvo emitento SIF BANAT CRISANA S.A., kurio akcijomis
prekiaujama kapitalo rinkoje, akcininke, turinti 4,55498 % balsavimo teisiy,
suteikty bendroveéje turimomis akcijomis.

Véliau pagal dalinio skaidymo salygy projekta visos $ios akcijos buvo perduotos
ARIS CAPITAL S.A.

2014 m. kovo 18 d., remdamasi specializuotos direkcijos analize irgper 2014 m.
kovo 18 d. posédj priimtu sprendimu, ASF nusprendé priimti Stuos atskirus
sprendimus:

i) 2014 m. kovo 18d. ASF sprendimg Nr. A/209, kuriame nutariama, kad:
,»pagal Istatymo Nr. 297/2004 2 straipsnio 1 dalies 22 punkto a\ir¢ papunkcius bei
23 punkto a ir c papunkcius, siejamus su ReglamentoiNr, 1/2006, 2'straipsnio
3 dalies j punktu ir Instrukcijos Nr. 6/2012 3 straipsnio 2,dalies fipunktu, laikoma,
kad XV, YW, ZX ir bendrovés S.C. ROMENERGO,S.A.ASMALLING LIMITED
bei GARDNER LIMITED, jgydami ir turédaminS/F Banat ‘€risana S.A. akcijy,
veikia sutartinai“;

i) 2014 m. kovo 18 d. ASF sprendimgNr»A/210, kuriame nurodoma, kad:
,9.C. DEPOZITARUL CENTRALS.A. ‘[pagrindiné ‘Rumunijos finansy rinkos
jstaiga, uztikrinanti kompensayima, birzos sandefiy uzbaigima bei bendroviy-
emitenty registro tvarkyma]'yra jpareigojama imtis batiny priemoniy, kad savo
registruose jrasyty, jog naudojimasis,balsavime teisémis, suteiktomis SIF BANAT
CRISANA S.A. akcijomiSy, kukiomis virSijami 5% balsavimo teisiy ir kurios
priklauso XV, YW %wir bendrovéms S.C. ROMENERGO S.A., SMALLING
LIMITED bei GARDNER,LIMITEDjyra sustabdytas®;

i) 2014.m. kovo . 18d., ASF sprendima Nr. A/211, kuriame nurodoma, kad:
WIF Banat Crisana S.Ay valdyba yra jpareigojama imtis batiny priemoniy, kad
grupé, sudaryta_i§ akcininky XV, YW, S.C. ROMENERGO S.A., SMALLING
LIMITED, ir GARDNER LIMITED, kurie laikomi veike sutartinai su emitentu
SikE. BANAT, CRISANA S.A., negaléty naudotis akcijy, turimy pazeidziant
Istatymo Nr. 29742004 (su vélesniais pakeitimais ir papildymais) 286bis straipsnio
1'dalj, suteiktomis balsavimo teisémis®.

Kaip matyti i§ atskiry nurodyty sprendimy turinio, pagal Istatymo Nr. 297/2004
2 straipsnio 1 dalies 22 punkto c papunktj bei 23 punkto a ir ¢ papunk¢ius, Kartu
remiantis Reglamento Nr. 1/2006 2 straipsnio 3 dalies j punktu, laikoma, kad
S.C. ROMENERGO S.A. sutartinai veiké su XV, YW ir bendrovémis SMALLING
LIMITED bei GARDNER.

Remiantis tuo, kas nustatyta, ASF nusprendé, kad:

1) akcininkai, kurie laikomi veike sutartinai, remdamiesi proporcingumo
principu, per 3 ménesiy laikotarp; privalo parduoti jiems priklausancias
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bendrovés-emitento akcijas taip, kad visy subjekty turimos akcijos nevirsyty 5 %
Jstatyme numatytos ribos;

i) Depozitarul Central privalo sustabdyti subjekty, kurie laikomi veike
sutartinai, teisg naudotis 5 % ribg virSijan¢iomis balsavimo teisémis, o bendrovés
SIF BANAT CRISANA valdyba turi imtis butiny priemoniy, kad suinteresuoti
subjektai nesinaudoty akcijy, turimy vir§ijant jstatymu nustatyta riba, suteiktomis
balsavimo teisémis.

Apeliantés pateiké administracinj skundg dél Kitos apeliacinio pfoeeso Salies,
kuriuo praSoma:

1. panaikinti CNVM reglamento Nr. 1/2006 dél emitentygr vertybiniy popietiy
2 straipsnio 3 dalies j punkto nuostatas;

2. panaikinti 2014 m. geguzés 22 d. ASF sprendima'Nr,A/419%d¢ely pries tai
pateikto skundo dél CNVM reglamento Nr. 1/2006 deél cmitenty ir‘wertybiniy
popieriy 2 straipsnio 3 dalies j punkto nuostaty.

Curtea de Apel Bucuresti (BukareStogapeliacinis teismas,» Rumunija) kaip
nepagristus atmeté tiek apelianiy pateikta skunda, tiek kitos apeliacinio proceso
Salies pareikstg prieStaravima dél suinteresuotdimo pareiksti ieskinj nebuvimo.

Bukare$to apeliacinio teismo, sprendima \apeliantés apskundé Inalta Curte de
Casatie si Justitie (Aukstasis KasacinisWTeismas, Rumunija), praSyma priimti
prejudicinj sprendimg patetkusiam.teismui.

Véliau jos paprase, ‘Kad minétas, teismas pateikty Teisingumo Teismui prasyma
priimti prejudicin] sprendimg.

Svarbiausi pagrindinés bylos $aliy argumentai

Viso procesoutiek, administracinéje, tiek teisminéje institucijoje metu apeliantés
tvirtino;, ‘kad CNVMyreglamento Nr. 1/2006 2 straipsnio 3 dalies j punktas yra
neteisétas, kadangi juo, visy pirma, pazeidziamas laisvo kapitalo judéjimo
principas.

Pasakyapelianciy, Istatymo Nr. 297/2004 286bis straipsniu, kuriuo nustatoma 5 %
turimo kapitalo akcijy riba, sukuriama Europos teisés aktuose atitikmens neturinti
situacija, nes Europos teisés akty leidéjas nenumaté nacionaliniam teisés akty
leidéjui galimybés teisés aktuose nustatyti, kiek galima jgyti bendrovés kapitalo
akcijy, kuriomis leidziama prekiauti reguliuojamoje rinkoje. Be to, apeliantés
teigia, kad Sajungos teiséje savoka ,sutartinis veikimas® yra iSimtinai Susijusi su
privalomo perémimo pasitlymo teisiniu institutu, kadangi teisés akty leidéjas
mano, kad sutartinai veikia kontroliuojami asmenys ar kitus asmenis
kontroliuojantys asmenys, kurie kartu teikdami pasiilymg siekia perimti
bendrovés-emitento kontrole arba ja suzlugdyti. Europos Sajungos teisé
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Direktyvos 2004/25/EB 2 straipsnio 2 dalyje numato tik vieng tokio pobudzio
prezumpcijg, t.y. Kito asmens kontroliuojamy asmeny atveju, kuomet jgyta
balsavimo teisiy dauguma.

Konkre¢iai  pagal  Direktyvos 2001/34/EB 87 straipsnj, kurj  pakeité
Direktyvos 2004/109/EB 2 straipsnio 1 dalies f punktas, sutartinio veikimo
prezumpcija grindziama tuo, kad akcininkas kontroliuoja bendrove-emitenta, joje
turédamas balsavimo teisiy dauguma, teis¢ kontroliuoti ar atSaukti
vadovaujanciyjy ir priezitiros jstaigy nariy daugumga ar pagal su kitais bendrovés
akcininkais arba nariais sudaryta sutartj tiesiogiai kontroliuodamas akcininky ar
nariy balsavimo teisiy dauguma.

Atsizvelgdamos j tai, apeliantés tvirtina, kad Sajungos teiségokiu budu nenumato
galimybés nustatyti sutartinio veikimo prezumpcijos, “ bendrai «remiantis
»ekonominémis“ priezastimis. Taip pat nepripazjstama, ir tai;ykad sutartinis
veikimas bendrai grindziamas vien tik asmeny, t. yadalyvaujanciy subjekty, kurie,
sudarydami ekonominius sandorius, naudoja £0s pacios ‘kilmes, ar skirtingy
subjekty finansinius iSteklius, buvimu. Be togpagal ‘apelianéiy pateikta aiskinima
CNVM reglamento Nr. 1/2006 2 straipsnio“3 dalies j punkte ‘numatyta sutartinio
veikimo prielaida negali egzistuoti be privalomes_ salygos =,akcininko siekio jgyti
emitento kontrole.

ASF priestarauja ir tvirtina, kad“Reglamentu Nr,1/2006 nustatytos sutartinio
veikimo prezumpcijos visiSk@iratitinka®Sajungosyteisés nuostatas ir neapsiriboja
perémimo pasitilymo prielaida.

Glaustas praSyme priimti prejudicini sprendimg pagrindimas

Prasoma nustatytiy, arystatymo Nk, 297/2004 286bis straipsnio 1-4 dalimis tiek,
kiek jomis.Rumunijos_investiciniame fonde (SIF) apeliantéms draudziama turéti
daugiau ‘kaip8 %" akcijy, suteikianciy balsavimo teis¢, pazeidziama pagrindiné
teiség laisvaykapitalojudejima (SESV 63 straipsnis) bei ar $ie teisiniai apribojimai
yra propoercingiyir buitini teisétam viesosios politikos tikslui pasiekti.

Prasyma \(priimti® prejudicinj  sprendimg  pateikgs  teismas  nurodo
Direktyvies 2004/25/EB 2 straipsnio 1 dalies d punkta bei 2 straipsnio 2 dalj ir
Direktyvos 2001/34/EB 87 straipsnj, kurj pakeit¢ Direktyvos 2004/109/EB
2 straipsnio 1 dalies f punktas.

Sis teismas taip pat nurodo 1999 m. spalio 14 d. Sprendima Sandoz GmbH
(C-439/97, EU:C:1999:499), kuriame Teisingumo Teismas isaiskino, kad su
laisvu kapitalo judéjimu susijusios Sutarties nuostatos veikia tiesiogiai ir turi biiti
teisés akty leidéjo ir Sajungos valstybiy nariy teismy pripazjstamos, ir primena,
kad pagal Teisingumo Teismo jurisprudencijg iSankstinio administracinio
patvirtinimo sistema atitinka proporcingumo principa, jei ji grindZziama
objektyviais ir nediskriminuojanciais kriterijais, kurie susijusioms jmonéms yra
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zinomi i§ anksto, ir jei visiems asmenimis, kuriems daro poveikj tokia ribojanti
priemong, yra prieinama teisiy gynimo priemone.

Teisingumo Teisme proporcingumo principu buvo remtasi, nagringjant daugelj su
tam tikry Sutartyje jtvirtinty pagrindiniy teisiy, visy pirma, teisés | laisva kapitalo
judéjima, pazeidimu susijusiy byly, kuriose Teisingumo Teismas iSaiskino, kad
Sutartyje jtvirtintg pagrinding teis¢ varzancia priemone turi biiti sickiama teiséto
tikslo ir, kiek tai susije su atitinkamos pagrindinés teisés apribojimo buidu, neturi
biiti vir§ijama tai, kas biitina numatytam tikslui pasiekti.

Pagal Teisingumo Teismo jurisprudencijg butina jvertinti, ar teisinés, priemoneés,
nurodytos 286bis straipsnio 1-4 dalyse, yra proporcingos siekiant teiséto teisés
akto tikslo, ar investuotojai yra tinkamai informuoti ir ar giems ‘yrasprieinamos
teisiy gynimo priemonés, kuriomis galéty uzginCyti reikalavimus, Kuriais‘jie
pernelyg apsunkinami.

SIF Banat Crisana SA bei kitos Jstatymu Nr«133/1996 “jsteigtos imvesticinés
bendrovés yra akcinés bendrovés, kuriy akcijos po masinio‘privatizavimo proceso,
del kurio teises akty leid¢jas siekeé numatyti, kad didziausia“turimy akcijy verte
nevirSyty 5% (pradzioje — 1 %) bendrovés kapitalo ir“kad, net ir pasibaigus
privatizavimo procesui, §i verté buty “uslaikyta,. visiskai priklauso privatiems
investuotojams. Be to, buvo jvesti apribojimai, kaiyakcijos jgyjamos ar turimos
veikiant sutartinai; ASF ReglamentoyNr. 1/2006, 2 straipsnyje iSvardijus tam tikrus
atvejus, jie buvo pripazinti sutartinio veikime prezdmpcijomis.

Taigi kyla klausimas, ar. styprivatizavimo procesais susije turimo akcijy paketo
apribojimai, kuriuos, valstybés nustate privatinés teisés reglamentuojamiems
subjektams, pazeidziamas, laisyasikapitalo judéjimas ir ar laikoma, kad pazeistas
laisvo kapitalogudejimo prineipas privaciy bendroviy, kurios yra privatizuotos jau
mazdaug 20 ‘metytir nelaitkemos strategiskai svarbiomis, atveju jstatymu (kaip
reglamentuojama, Istatymo,Nry297/2004 286bis straipsnyje ir vélesniuose teisés
aktuose) “jvedus apribojimus, kad, veikiant savarankiskai ar kartu su Kitais
asmenimis, turimas akeijy paketas biity ne didesnis kaip 5 % bendrovés kapitalo.



