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W Judikatiras krajums

TIESAS SPRIEDUMS (pirma palata)

2022. gada 20. oktobri*

Lagums sniegt prejudicialu nolémumu — Tiesibu aktu tuvinasana — Direktiva 2009/65/EK —
Parvedamu vértspapiru kolektivo ieguldijumu uznémumi (PVKIU) — PVKIU parvaldibas
sabiedribas — Saistibas attieciba uz informaciju, ko sniedz iegulditajiem — 72. pants —
Pienakums atjauninat “prospekta butiskas dalas” — Tvérums — 69. panta 2. punkts — I pielikuma
A saraksta minéta informacija — Parvaldibas sabiedribas struktiras sastavs — 99.a panta
r) punkts — Transponésana dalibvalstu tiesibu sistémas — Valsts tiesiskais reguléjums, ar kuru
tiek paplasinats to situaciju loks, kadas var konstatét un sodit par parkapumu saistiba ar
prospekta atjauninasanu

Lieta C-473/20
par ligumu sniegt prejudicialu nolémumu atbilsto$i LESD 267. pantam, ko Sofiyski Rayonen sad
(Sofijas rajona tiesa, Bulgarija) iesniegusi ar 2020. gada 17. septembra lémumu un kas Tiesa
registréts 2020. gada 30. septembri, tiesvediba
“Invest Fund Management” AD
pret
Komisia za finansov nadzor,

TIESA (pirma palata)
sada sastava: palatas priekssédétajs A. Arabadzijevs [A. Arabadjiev], Tiesas priekssédétaja
vietnieks L. Bejs Larsens [L. Bay Larsen], kas pilda pirmas palatas tiesne$a pienakumus, tiesnesi
P. Dz. Svirebs [P. G. Xuereb], A. Kumins [A. Kumin] un 1. Ziemele (referente),
generaladvokats: E. M. Kolinss [A. M. Collins],
sekretare: M. Sekezinska [M. Siekierzyriska), administratore,
nemot véra rakstveida procesu un 2022. gada 26. janvara tiesas sédi,

nemot véra apsvérumus, ko sniegusi:

— “Invest Fund Management” AD varda — 1. Antov, S. Dobrev, 1. Georgiev, B. Karadzhov,
M. Mitkova, T. Nacheva, S. Nedev, B. Teknedzhiev un V. Tokushev, advokati,

* Tiesvedibas valoda — bulgaru.
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— Komisia za finansov nadzor varda — B. Gercheva, A. Giorchev, L. Valchovska un M. Vasileva,
— Vacijas valdibas varda — J. Moller un S. Heimerl, parstaviji,

— Italijas valdibas varda — G. Palmieri, parstave, kurai palidz F. Meloncelli, avvocato dello Stato,
— Luksemburgas valdibas varda — A. Germeaux un T. Uri, parstaviji,

— DPolijas valdibas varda — B. Majczyna, parstavis,

— Eiropas Komisijas varda — C. Auvret, C. Georgieva, J. Rius Riu un H. Tserepa-Lacombe,
parstaviji,

— Eiropas Veértspapiru un tirgu iestades (EVTI) varda — F. Barzanti, G. Filippa un R. Vasileva
Hoff, parstaviji,

noklausijusies generaladvokata secinajumus 2022. gada 31. marta tiesas sédé,

pasludina $o spriedumu.

Spriedums

Lagums sniegt prejudicialu nolémumu ir par to, ka interpretét Eiropas Parlamenta un Padomes
Direktivas 2009/65/EK (2009. gada 13. jilijs) par normativo un administrativo aktu koordinaciju
attieciba uz parvedamu vértspapiru kolektivo ieguldijumu uznpémumiem (PVKIU) (OV 2009,
L 302, 32. lpp.), kas grozita ar Eiropas Parlamenta un Padomes 2014. gada 23. jalija
Direktivu 2014/91/ES (OV 2014, L 257, 186. lpp.) (turpmak teksta — “Direktiva 2009/65”),
69. panta 2. punktu, 72. pantu un 99.a panta r) punktu.

Sis lagums ir iesniegts tiesvediba starp “Invest Fund Management” AD (turpmak teksta — “IFM”)
un Komisia za finansov nadzor (Finan$u uzraudzibas komisija, Bulgarija; turpmak teksta —
“KFN”) par naudas sodu, kas IFM uzlikts par pienakuma atjauninat prospektu par parvedamu
vértspapiru kolektivo ieguldijumu uznémumu (PVKIU) neizpildi.

Atbilstosas tiesibu normas

Savienibas tiesibas
Direktivas 2009/65 3., 4., 15., 58., 59., 61. un 69. apsvéruma ir paredzéts:

“(3) Valstu tiesibu akti, kas reglamenté kolektivo ieguldijumu uznémumus, batu jakoordiné, lai
Kopienas limeni tuvinatu konkurences nosacijumus starp sadiem uznémumiem, vienlaikus
nodrosinot efektiviku un vienotaku aizsardzibu sertifikatu turétajiem. Sada koordinacija
layj vieglak atcelt ierobezojumus PVKIU sertifikatu brivai apritei Kopiena.

(4) Nemot véra minétos mérkus, ir vélams nodrosinat kopigus pamatnoteikumus par dalibvalstis

nodibinato PVKIU darbibas atlausanu, uzraudzibu, struktaru, darbibu un informaciju, kas
tiem japublice.
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Piederibas dalibvalstij parasti vajadzétu but iespéjai ieviest stingrakus noteikumus par tiem,
kas paredzéti $aja direktiva, jo ipasi attieciba uz atlaujas pieskirSanas nosacijumiem,
uzraudzibas normam un noteikumiem par darbibas parskatu un prospektu.

Dalibvalstim neparprotami butu janodala tirgvedibas pazinojumi un iegulditajiem obligati
sniedzama informacija, ka paredzéts $aja direktiva. legulditdjiem obligati sniedzama
informacija ietilpst pamatinformacija iegulditajiem, prospekts un gada un pusgada parskats.

legulditajiem paredzéto pamatinformaciju savlaicigi pirms parakstisanas uz PVKIU
sertifikatiem bez atlidzibas vajadzétu sniegt ipasa dokumenta veida, lai palidzétu tiem
pienemt pamatotus lémumus par ieguldijumiem. Sada iegulditijiem paredzétaja
pamatinformacija vajadzétu ieklaut tikai butiskus elementus $adu léemumu pienemsanai.
Pamatinformacija iegulditajiem ieklautas informacijas batibu vajadzétu pilniba saskanot,
lai nodro$inatu iegulditaju atbilsto$u aizsardzibu un $adas informacijas salidzinamibu.
Pamatinformacija iegulditajiem jasniedz isa forma. Vispiemérotakais veids, ka nodro$inat
skaidribu un vienkarsibu, kas nepieciesama privatajiem iegulditajiem, ir viens ierobezota
garuma dokuments ar noteikta seciba izkartotu informaciju, un tam jalauj izdarit noderigus
salidzinajumus, Ipasi attieciba uz izmaksam un riska profilu, kas ir svarigi lémuma
pienemsanai par ieguldijuma izdarisanu.

Pamatinformacija iegulditajiem butu jasagatavo visiem PVKIU. Parvaldibas sabiedribam vai
attieciga gadijuma ieguldijumu sabiedribam pamatinformacija iegulditajiem batu jasniedz
attiecigam iestadém atbilstigi izmantotajam izplatiSanas panémienam (tiesa pardosana vai
pardosana caur starpniekiem). [..]

Jauzlabo kompetento iestazu to pilnvaru konvergence, lai nodrosinatu $is direktivas
vienlidzigu piemérosanu visas dalibvalstis. Uzraudzibas efektivitate butu jagaranté
kopigam minimalo pilnvaru kopumam, kas atbilst tam, kas kompetentajam iestadém jau
pieskirtas ar citiem finansu pakalpojumu tiesibu aktiem. Turklat dalibvalstim vajadzétu
paredzét tadus noteikumus par sodiem, kuri var aptvert kriminalsodus vai administrativos
sodus, ka arl administrativiem pasakumiem, kas piemérojami attieciba uz $is direktivas
parkapumiem. Turklat dalibvalstim vajadzétu veikt pasakumus, kas nepieciesami, lai
nodrosinatu $o sodu izpildi.”

Sis direktivas 1. panta 7. punkta ir noteikts:

“Neskarot so sadalu, dalibvalsts drikst piemérot PVKIU, kas nodibinati to teritorija, prasibas, kuras ir
stingrakas par tam, kas noteiktas $aja direktiva, vai papildina tas — ar nosacijumu, ka tas ir
visparpiemérojamas un nav pretruna sis direktivas noteikumiem.”
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Mineétas direktivas 2. panta 1. punkta b) un s) apak$punkts ir formuléts $adi:
“Saja direktiva pieméro $adas definicijas:
(]

b) “parvaldibas sabiedriba” ir sabiedriba, kuras regulara uznémeéjdarbiba ir PVKIU parvaldisana
kopiga fonda un/vai ieguldijumu sabiedribas veida (PVKIU kolektiva portfela parvaldisana);

[.]

s) “vadibas struktara” ir struktara, kurai ir tiesibas pienemt galigos léemumus parvaldibas
sabiedriba, ieguldijumu sabiedriba vai depozitarija un kura veic uzraudzibas un vadibas
funkcijas vai ari tikai vadibas funkcijas, ja §is divas funkcijas ir nodalitas. Ja saskana ar valsts
tiesibu aktiem parvaldibas sabiedribai, ieguldijumu sabiedribai vai depozitarijam ir dazadas
struktiiras ar konkrétam funkcijam, $aja direktiva noteiktas prasibas attieciba uz vadibas
struktaru vai vadibas struktiru, kura veic uzraudzibas funkcijas, pieméro ari — vai ta vieta
pieméro — tiem parvaldibas sabiedribas, ieguldijumu sabiedribas vai depozitarija citu struktiru
locekliem, kuriem piemérojamie valsts tiesibu akti pieskir attiecigo atbildibu;

[.].”
Sis pasas direktivas 68. panta 1. punkta a) apak$punkta ir paredzéts:

“Ieguldijumu sabiedriba un parvaldibas sabiedriba attieciba uz katru tas parvaldito kopigo fondu
publicé sadu informaciju:

a) prospektu.”
Direktivas 2009/65 69. panta 1. un 2. punkts ir formuléts sadi:

“l. Prospekta ieklauj informaciju, kas iegulditajiem vajadziga, lai pamatoti novértétu viniem
piedavato ieguldijumu un jo Ipa$i ar to saistitos riskus.

Prospekta neatkarigi no [finan$u instrumentiem, kuros veikts ieguldijums,] ieklauj skaidru un
viegli saprotamu paskaidrojumu par fonda riska profilu.

Prospekta ieklauj vai nu:

a) informaciju par atjauninatu atlidzibas politiku, tostarp, bet ne tikai, aprakstu par to, ka tiek
aprékinata atlidziba un pabalsti, un to personu identitati, kuras atbildigas par atlidzibas un
pabalstu pieskir§anu, tostarp atlidzibas komitejas sastavu, ja $ada komiteja pastav; vai

b) kopsavilkumu par atlidzibas politiku un pazinojumu par to, ka informacija par atjauninatu
atlidzibas politiku, tostarp, bet ne tikai, aprakstu par to, ka tiek aprékinata atlidziba un
pabalsti, un to personu identitati, kuras atbildigas par atlidzibas un pabalstu pieskirsanu,
tostarp atlidzibas komitejas sastavu, ja $dda komiteja pastav, ir pieejama, izmantojot timekla
vietni — tostarp atsauci uz $o timekla vietni —, un ka kopija papira formata bus pieejama péc
pieprasijuma bez maksas.
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2. Prospekta ietver vismaz I pielikuma A saraksta paredzéto informaciju, ja $1 informacija jau nav
ieklauta fonda nolikuma vai dibinasanas dokumentos, ko prospektam pievieno saskana ar
71. panta 1. punktu.”

Sis direktivas 71. panta ir noteikts:

“1. Fonda nolikums un ieguldijumu sabiedribas dibinasanas dokumenti ir prospekta neatnemama
sastavdala un ir tam japievieno.

2. Sapanta 1. punkta noraditos dokumentus tomér nevajag pievienot prospektam, ja iegulditajs ir
informéts par to, ka vinam atsttis $os dokumentus vai informés par vietu, kur katra dalibvalsti,
kura $os sertifikatus tirgo, vins varés iepazities ar Siem dokumentiem.”

Saskana ar minétas direktivas 72. pantu:

“Prospekta butiskas dalas pastavigi aktualizé.”

Sis pasas direktivas 74. panta ir paredzéts:

“PVKIU nosata PVKIU piederibas dalibvalsts kompetentajam iestadém prospektu un visus ta
grozijumus, ka arl gada un pusgada parskatus. PVKIU péc pieprasijuma iesniedz $os dokumentus
parvaldibas sabiedribas piederibas dalibvalsts kompetentajam iestadém.”

Direktivas 2009/65 75. panta 1. un 2. punkta ir noteikts:

“l. legulditajus péc vinu pieprasijuma bez maksas nodro$ina ar prospektu un jaunakajiem
publicétajiem gada un pusgada parskatiem.

2. Prospektu var nodrosinat, izmantojot pastavigu informacijas neséju vai timekla vietni. Péc
iegulditaju pieprasijuma viniem bez maksas nodrosina papira kopiju.”

Saskana ar sis direktivas 78. panta 1.-3. un 5. punktu:

“l. Dalibvalstis pieprasa, lai ieguldijumu sabiedriba un parvaldibas sabiedriba (par katru tas
parvaldito kopigo fondu) sagatavo isu dokumentu, kura ieklauta pamatinformacija iegulditajiem.
Saja  direktiva 30 dokumentu uzskata par “pamatinformaciju iegulditijiem”. Vardi
“pamatinformacija iegulditajiem” skaidri janorada $aja dokumenta viena no valodam, kas minétas
94. panta 1. punkta b) apakspunkta.

2. legulditajiem paredzétaja pamatinformacija ieklauj atbilstigu informaciju, proti, par attieciga
PVKIU pamatraditajiem, un dara to zinamu iegulditajiem, lai tie varétu pamatoti spriest par
viniem piedavata pakalpojuma raksturu un riskiem un attiecigi pienemt pamatotus lémumus par
ieguldijumiem.

3. legulditdjiem paredzétaja pamatinformacija par attiecigo PVKIU sniedz zinas vismaz par
sadiem galvenajiem elementiem:

a) PVKIU un PVKIU kompetentas iestades identifikacijas datus;

b) ieguldijumu mérku un ieguldijumu politikas isu aprakstu;

ECLI:EU:C:2022:804 5



13

14

15

SpriEDUMS, 20.10.2022. — Lieta C-473/20
INVEST FUND MAANAGEMENT

c) lidzsinéjo darbibas rezultatu izklastu vai — attieciga gadijuma — iespéjamo darbibas rezultatu
prognozes;

d) izmaksas un saistitas maksas; un

e) ieguldjjuma riska/ienesiguma profilu, tostarp piemérotus noradijumus un bridinajumus
attieciba uz riskiem, kas saistiti ar ieguldijumiem attiecigaja PVKIU.

Siem galvenajiem elementiem ir jabut iegulditdjam saprotamiem, bez atsaucém uz citiem
dokumentiem.

(]

5. Pamatinformaciju iegulditdjiem sagatavo konspektiva veida un vienkar$a valoda. So
informaciju sagatavo, izmantojot vienotu formatu, lai atvieglotu tas salidzinasanu, un izklasta ta,
lai ta batu viegli uztverama privatajiem iegulditajiem.”

Minétas direktivas 79. panta 1. punkta ir paredzéts:

“Pamatinformacija iegulditajiem ir uzskatama par pirmsliguma informaciju. Ta ir patiesa, skaidra un
nav maldinosa. Ta ir atbilstiga attiecigajam prospekta dalam.”

Sis pasas direktivas 82. panta ir noteikts:

“1. Pamatinformaciju iegulditdjiem un visus tas grozijumus PVKIU nosita savas piederibas
dalibvalsts kompetentajam iestadém.

2. legulditajiem paredzétas pamatinformacijas batiskos elementus regulari aktualizé.”

Direktivas 2009/65 99. panta 1. punkta pirma un tresa dala un 6. punkts ir formuléti sadi:

“l1. Neskarot 98. panta minétas kompetento iestazu uzraudzibas pilnvaras un dalibvalstu tiesibas
paredzét un noteikt kriminalsodus, dalibvalstis izstrada noteikumus par administrativiem sodiem
un citiem administrativiem pasikumiem, kas piemérojami uznémumiem un personam par to

valsts noteikumu parkapumiem, ar kuriem transponé $o direktivu, un veic visus vajadzigos
pasakumus, lai nodros$inatu to isteno$anu.

(]

Administrativie sodi un citi administrativie pasakumi ir iedarbigi, sameérigi un atturosi.

(]

6. Dalibvalstis saskana ar valsts tiesibu aktiem nodrosina, ka visos 1. punkta minétajos gadijumos
administrativie sodi un citi administrativie pasakumi, kurus var piemérot, ietver vismaz:

[.]
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e) juridiskas personas gadijuma - maksimalos administrativos naudas sodus vismaz
EUR 5000000 apméra vai dalibvalstis, kuru valita nav euro, atbilstosu summu valsts valata
2014. gada 17. septembri vai 10 % no juridiskas personas kopéja gada apgrozijuma saskana ar
jaunako pieejamo parskatu, ko apstiprinajusi vadibas struktara; [..]

(]

g) ka alternativu e) un f) apakSpunktam — maksimalos administrativos naudas sodus vismaz
ekonomiska ieguvuma, kas izriet no parkapuma, ja to var noteikt, dubulta apjoma apméra, pat
ja tas parsniedz e) un f) apak$punkta minéto maksimalo apmeéru.”

Sis direktivas 99.a panta ir paredzéts:

“Dalibvalstis nodro$ina, lai to normativie vai administrativie akti, ar kuriem transponé $o
direktivu, paredzétu sankcijas jo ipasi $ados gadijumos:

[.]
r) ieguldijjumu sabiedriba vai — attieciba uz katru tas parvaldito kopigo fondu — parvaldibas

sabiedriba atkartoti nepilda pienakumus attieciba uz iegulditajiem sniedzamo informaciju, ko
paredz valsts noteikumi, ar kuriem transponé 68. lidz 82. pantuy;

[.].”

Minétas direktivas I pielikuma ir ietverti divi saraksti — A un B saraksts. A saraksta ir tabula ar trim
slejam, no kuram otraja ir noteikts $adi:

“l. Zinas par parvaldibas sabiedribu, tostarp norade, vai parvaldibas sabiedriba atrodas cita
dalibvalsti, kas nav PVKIU piederibas dalibvalsts

(]

1.8. Sabiedribas vadibas, parvaldibas un parraudzibas struktiru loceklu vardi un amati. Zinas par
galveno darbibu, ko vini veic arpus sabiedribas, ja tai ir butisks sakars ar $o sabiedribu

L]

Bulgarijas tiesibas

2011. gada 4. oktobra zakon za deynostta na kolektivnite investitsionni shemi i na drugi
predpriyatiya za kolektivno investirane (Likums par kolektivo ieguldijumu shému un citu
kolektivo ieguldijumu uznémumu darbibu; DV Nr. 77), redakcija, kas piemérojama pamatlieta
(turpmak teksta — “KIU likums”), 1. panta ir paredzéts:

“Saja likuma ir reglamentéta:

1. kolektivo ieguldijumu shému un parvaldibas sabiedribu darbiba;

2. citu kolektivo ieguldijumu uznémumu darbiba;

ECLI:EU:C:2022:804 7
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[.].”

KIU likuma 56. panta 1. punkta ir noteikts, ka, izdarot jebkadus kolektivo ieguldijumu shémas
prospekta butiskas informacijas grozijumus, prospekts ir jaatjaunina 14 dienu termina no
grozijumu izdari$anas briza un $aja termina jaiesniedz KFN.

Si likuma 273. pants ir formuléts $adi:

“(1) Personai, kas izdara vai pielauj $adu noteikumu parkapumu:

(]

10. [..] [81 likuma] 56. panta 1. punkts — [..] uzliek naudas sodu no 4000 lidz 5 000 000 Bulgarijas
levu (BGN) [(aptuveni no 2000 lidz 2 500 000 EUR)];

[..].

(5) Par parkapumiem, kas minéti 1. punkta un ko izdarijusas juridiskas personas vai individuali
uznémeéji, uzliek finansialu sodu $ada apmeéra:

(]

10. par parkapumiem, kas minéti 1. punkta 10. apak$punkta, — no 10000 lidz 5000 000 BGN
[(aptuveni no 5000 lidz 2 500 000 EUR)], atkartota parkapuma gadijuma — no 20000 lidz
10 000 000 BGN [(aptuveni no 10 000 lidz 5 000 000 EUR)].”

Pamatlieta un prejudicidlie jautajumi

IFM ir saskana ar Bulgarijas tiesibam dibinata akciju sabiedriba, kuras juridiska adrese ir Sofija
(Bulgarija), tai ir atlauja veikt parvaldibas sabiedribas darbibu Direktivas 2009/65 2. panta
1. punkta b) apak$punkta izpratné, un ta ir ierakstita KFN administrétaja registra. I[FM vada un
parvalda piecus dazadus PVKIU.

Parbaudes laika KFN parstavji konstatéja, ka IFM valdes sastavs, kas noradits Bulgarijas
komercregistra, 2019. gada 28. augusta tika grozits, ierakstot divus jaunus valdes loceklus, kuriem
IFM valdeé nav izpildpilnvaru un nav uzticétas nekadas administrativas funkcijas.

Tapéc KFN parstavji uzskatija, ka IFM esot bijis jaatjaunina prospekts par katru no pieciem
PVKIU, ko $§i sabiedriba parvalda, likuma noteiktaja 14 dienu laika, proti, vélakais lidz 2019. gada
11. septembrim. Ta ka atjauninasana tika veikta 2019. gada 17. oktobri, KFN ar pieciem
atseviskiem léemumiem pieméroja IFM administrativos sodus, proti, piecus naudas sodus — katru
10 000 BGN (aptuveni 5000 EUR) apméra.

IFM parstdzéja $os lémumus iesniedzéjtiesa. Pamata tiesvediba attiecas uz vienu no $im piecam
prasibam. IFM apgalvo, pirmkart, ka informacija par parvaldibas sabiedribas valdes sastava
mainu nav uzskatama par “butisku informaciju” KIU likuma 56. panta 1. punkta izpratné, kas
liktu noteiktajos terminos atjauninat PVKIU prospektus, jo jaunievélétajiem valdes locekliem nav
izpildpilnvaru un tie ari neveic nekadas administrativas funkcijas, un, otrkart, pieci naudas sodi tai
esot uzlikti prettiesiski, jo konkrétaja gadijuma bijis pielauts tikai viens parkapums.
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Savukart KFN apgalvo, ka ikviena personu maina parvaldibas sabiedribas valdes sastava ir
“butiskas informacijas” groziSana, jo §is apstaklis ir dala no prospektos prasita minimala satura,
un tas padara obligatu to atjauninasanu. Turklat pieci atseviski naudas sodi neesot uzlikti
prettiesiski, jo attieciba uz katru no pieciem IFM parvalditajiem PVKIU ir konstatéta bezdarbiba.

Sados apstaklos Sofiyski Rayonen sad (Sofijas rajona tiesa, Bulgarija) noléma apturét tiesvedibu un
uzdot Tiesai $adus prejudicialus jautajumus:

“l1) Kadu nozimi Savienibas likumdevéjs véléjies pieskirt prospekta “butisko dalu” jédzienam, ka
tas tiek lietots Direktivas [2009/65] 72. panta?

2) Vai [Direktivas 2009/65] 69. panta 2. punkta noteikums ir jainterpreté tadéjadi, ka jebkuras
izmainas minimali noradamaja informacija prospektos, kas paredzéta I pielikuma A saraksta,
vienmeér ir ietvertas jédziena “butiskas dalas” direktivas 72. panta izpratné un tapéc prospekti
ir laikus jaatjaunina?

3) Ja atbilde uz otro jautdjumu ir noliedzosa, vai ir jauzskata, ka informacija par konkrétas
parvaldibas sabiedribas valdes loceklu personala sastava izmainam, ja Siem valdes locekliem
nav izpildpilnvaru un netika uzticétas administrativas funkcijas, ir ietverta jédziena “butiskas
dalas”, ka tas tiek lietots [Direktivas 2009/65] 72. panta?

4) Vai [Direktivas 2009/65] 99.a panta r) punkts ir jainterpreté tadéjadi, ka parvaldibas
sabiedribai — attieciba uz katru tas parvaldito ieguldijumu fondu - ir pielaujams uzlikt sodu
tikai tad, ja ta atkartoti nepilda pienakumus attieciba uz iegulditajiem sniedzamo informaciju,
ko paredz valsts tiesibu normas, ar kuram transponé [Direktivas 2009/65] 68.—82. pantu?”

Par prejudicialajiem jautdjumiem

Par pirmo un otro jautajumu

Ar pirmo un otro jautdjumu, kuri jaizskata kopa, iesniedzéjtiesa butiba vaica, vai
Direktivas 2009/65 72. pants ir jainterpreté tadéjadi, ka uz zinam par parvaldibas sabiedribu, kas
paredzétas $is direktivas I pielikuma A saraksta un kas prospekta ir vismaz jaietver saskana ar tas
69. panta 2. punktu, attiecas jédziens “prospekta butiskas dalas” minéta 72. panta izpratné, un
tapéc $is zinas ir jaatjaunina.

Vispirms jakonstaté, ka Direktiva 2009/65 nav sniegta jédziena “prospekta bitiskas dalas”
definicija.

Sai zina jaatgadina, ka Savienibas tiesibu norma, kura tas satura un tvéruma noskaidrosanai nav
nevienas tieSas norades uz dalibvalstu tiesibam, parasti visa Eiropas Savieniba ir interpretéjama
autonomi un vienveidigi (spriedums, 2021. gada 22. jianijs, Latvijas Republikas Saeima
(Parkapumu uzskaites punkti), C-439/19, EU:C:2021:504, 81. punkts un taja minéta judikatara).

Saja gadijuma Direktiva 2009/65 nav atsauces uz valsts tiesibam attieciba uz jédziena “prospekta
buatiskas dalas” tvérumu tas 72. panta izpratné, un tas nozimé, ka $is jédziens visa Savieniba ir
jainterpreté autonomi un vienveidigi, vél jo vairak tapéc — ka to secindjumu 31. punkta norada
generaladvokats —, ka no Direktivas 2009/65 3. apsvéruma izriet, ka tas mérkis ir koordinét valsts
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tiesibu aktus, kas reglamenté $os uznémumus, lai, pirmkart, Savieniba tuvinatu konkurences starp
minétajiem uznémumiem apstaklus un, otrkart, nodrosinatu ieguldijumu sertifikatu turétaju
efektivaku un vienveidigaku aizsardzibu.

Turklat, ta ka jedziens “prospekta butiskas dalas” — atbilstosi $i sprieduma 28. punkta
noraditajam — Direktiva 2009/65 nav definéts, tas ir jainterpreté atbilstosi taja ietilpstoso vardu
ierastajai nozimei ikdienas valoda, nemot véra ari kontekstu, kada $ie vardi tiek izmantoti, un ar
tiesisko reguléjumu, kura dalu minétie vardi veido, istenojamos mérkus (spriedums, 2021. gada
28. oktobris, Magistrat der Stadt Wien (Eiropas kamis — II), C-357/20, EU:C:2021:881, 46. punkts
un taja minéta judikatira).

Pirmkart, attieciba uz varda “butisks” ierasto nozimi ikdienas valoda janorada, ka sis ipasibas vards
apzimé nepiecieSamu elementu — pretstata papildu vai otrskirigam elementam.

Par prospekta batiskajam dalam tadéjadi butu jauzskata tie elementi, kuri ir nepieciesami, lai Sis
dokuments varétu pildit savu funkciju.

Otrkart, attieciba uz kontekstu, kada ieklaujas Direktivas 2009/65 72. pants, janorada, ka si tiesibu
norma ietilpst Direktivas 2009/65 IX nodalas, kura veltita saistibam attieciba uz informaciju, ko
sniedz iegulditajiem, 1. iedala “Prospekta un periodisko parskatu publicésana” un i tiesibu
norma ieklauta uzreiz péc tiesibu normam, kuras precizéts, kada informacija ir jaieklauj
prospekta, it ipasi péc §is direktivas 69. panta 1. un 2. punkta, ka to noradijis generaladvokats
secindjumu 33. punkta.

It ipasi vispirms jaatgadina, ka minétas direktivas 69. panta 1. punkta pirmaja un otraja dala ir
paredzéts, ka prospekta ieklauj informaciju, kas iegulditajiem vajadziga, lai pamatoti novértétu
viniem piedavato ieguldijumu, it Ipasi ar to saistitos riskus, un taja neatkarigi no finansu
instrumentiem, kuros veikts ieguldijums, ieklauj skaidru un viegli saprotamu paskaidrojumu par
fonda riska profilu.

Turpinot — saskana ar Direktivas 2009/65 69. panta 1. punkta treso dalu prospekta ir jaietver
noteikta informacija par atlidzibas politiku.

Tatad no Direktivas 2009/65 69. panta 1. punkta kopsakara ar 72. pantu izriet, ka pédéjas minétas
tiesibu normas izpratné “butiskas” ir tas prospekta dalas, kas ir nepieciesamas, lai iegulditaji
pamatoti novértétu viniem piedavato ieguldijumu un jo ipasi ar to saistitos riskus.

Visbeidzot Direktivas 2009/65 69. panta 2. punkta ir noteikts, ka prospekta ir jaietver vismaz tas
I pielikuma A saraksta paredzéta informacija, ja ta jau nav ieklauta fonda nolikuma vai
prospektam saskana ar $is direktivas 71. panta 1. punktu pievienotajos dibinasanas dokumentos.
Runa ir par zinam par kopigo ieguldijjumu fondu, parvaldibas sabiedribu un ieguldijumu
sabiedribu, ka arl zinam par depozitariju, zinam par konsultativajiem uznémumiem vai aréjiem
ieguldijumu konsultantiem, zinam par kartibu, kada izdara maksajumus sertifikatu turétajiem,
atpérk vai izpérk pajas un dara pieejamu informaciju par PVKIU, ka ari zinam par ieguldijumiem
un ekonomisku informaciju.

Ka generaladvokats noradijis secindjumu 34. un 36. punkta, varda “vismaz” lietojums $aja tiesibu

norma atspogulo likumdevéja nodomu, ka informacija, uz kuru ir atsauce Direktivas 2009/65
I pielikuma A saraksta, ir minimala informacija, kas ir jaietver prospekta, tostarp saskana ar $i
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saraksta 1.8. punktu — sabiedribas vadibas, parvaldibas un parraudzibas struktiru loceklu vardi un
amati, ka ari zinas par galveno darbibu, ko vini veic arpus sabiedribas, ja tai ir bitisks sakars ar $o
sabiedribu.

Ta ka A saraksta uzskaititos elementus Savienibas likumdevéjs tadéjadi ir uzskatijis par
nepiecieSamiem, lai prospekts varétu pildit funkciju laut iegulditajiem, pilniba apzinadamies
attiecigos apstaklus, vértét viniem piedavato ieguldijumu, ir jauzskata, ka Sie elementi ietilpst
jédziena “prospekta butiskas dalas” Direktivas 2009/65 72. panta izpratné.

Janorada ari, ka Savienibas likumdevéjs nav ieviesis §is nepiecieSamas informacijas iekséjo
hierarhiju nedz atkariba no tas nozimiguma iegulditajam, nedz ari pamatojoties uz kadu citu
kritériju.

Tadeéjadi, ja tiktu uzskatits — ka to rakstveida apsvérumos butiba ir ieteikusas /FM, ka ari Vacijas,
Luksemburgas un Polijas valdibas —, ka “butiski” Direktivas 2009/65 72. panta izpratné ir tikai dazi
no Siem nepiecieSsamajiem elementiem, pieméram, elementi, kas var ievérojami ietekmét
iegulditaju ekonomiskas intereses vai to lemumus par ieguldijumiem, vai ari tie, kas ir ipasi svarigi
iegulditajiem, lai iegulditaji novértétu tiem piedavatajiem ieguldijumiem raksturigo risku, tas butu
pretruna Savienibas likumdevéja izvélei pieskirt visiem Direktivas 2009/65 69. panta 2. punkta
minétajiem elementiem vienadu imperativu nozimi.

Treskart, runajot par Direktivas 2009/65 mérkiem, no tas 3. un 4. apsvéruma izriet — lai atvieglotu
ierobezojumu atcel$anu attieciba uz PVKIU sertifikatu brivu apriti Savieniba, $is direktivas mérkis
ir koordinét valsts tiesibu aktus, kas reglamenté $os uznémumus, lai, pirmam kartam, Savieniba
tuvinatu konkurences starp minétajiem uznémumiem apstaklus un, otram kartam, nodrosinatu
ieguldijumu sertifikatu turétaju efektivaku un vienveidigaku aizsardzibu. Nemot véra §os mérkus,
minétaja direktiva ir noteikts kopigu noteikumu minimums par PVKIU darbibas atlausanu,
uzraudzibu, struktaru, darbibu un publiskojamo informaciju.

Vispirms nav $aubu, ka zinu — kuru ieklausana prospekta vai dokumentos, kas ir ta neatnemama
sastavdala, ir obligati nepiecieSama — raita atjauninasana péc $o zinu grozisanas atbilst iegulditaju
aizsardzibas mérkim, jo $ada obligata atjauninasana tiem garanté Saja prospekta ietverto zinu
ticamibu.

Sada interpretacija atbilst ari §1 sprieduma 43. punkta atgadinatajam mérkim atvieglot PVKIU
sertifikatu brivas aprites ierobezojumu atcelsanu un Savieniba tuvinat konkurences starp Siem
uznémumiem apstaklus. Proti, pienakums — kas vienadi ir piemérojams PVKIU un parvaldibas
sabiedribam neatkarigi no to piederibas vai registracijas dalibvalsts — atjauninat zinas, kuru
ieklausana prospekta ir nepiecieSsama, veicina ierobezojumu atcelS$anu un konkurences starp
sadiem uznémumiem apstaklu tuvinasanu.

Si sprieduma 40. punkti minéto secinijumu nevar atspékot Vacijas valdibas rakstveida
apsvérumos izklastitie argumenti, kuriem tiesas sédé Tiesa S$aja aspekta pievienojas IFM un
Luksemburgas valdiba un saskana ar kuriem batiba 72. panta tvérums esot janosaka, nemot véra
Direktivas 2009/65 78. pantu par dokumentu ar nosaukumu “pamatinformacija iegulditajiem”,
kas jasagatavo ieguldijumu sabiedribam un parvaldibas sabiedribam, tadéjadi, ka tikai 78. panta
minétos elementus varot atzit par “biatiskam dalam” Direktivas 2009/65 72. panta izpratné.
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Saja zina janorada, ka Direktivas 2009/65 78. panta 2. un 3. punkta ir precizéts tas informacijas
veids, kas ir jauzskata par “pamatinformaciju iegulditajiem”, proti, atbilstosa informacija par
konkréta PVKIU pamatraditajiem, turklat 78. panta 3. punkta ir uzskaitits noteikts tas
informacijas daudzums, kura ir kvalificéta ka “pamatinformacija par attiecigo PVKIU” un kurai
lidz ar to ir jabut ietvertai $aja tiesibu norma minétaja dokumenta. Tacu
Direktivas 2009/65 72. pants attiecas nevis uz konkréta PVKIU, bet gan prospekta butiskajam
dalam. Ka secinajumu 41. punkta noradijis generaladvokats, Direktivas 2009/65 72. un 78. panta
nav izmantots viens un tas pats jédziens.

Turklat, lai gan Direktivas 2009/65 69., 72. un 78. pants ir ietverts viena un taja pasa IX nodala,
pirmie divi minétie panti ietilpst §is nodalas 1. iedala “Prospekta un periodisko parskatu
publicésana”, savukart 78. pants ir ietverts minétas nodalas 3. iedala “Pamatinformacija
iegulditajiem”. Saja 3. iedala ir apvienoti noteikumi par dokumentu, kurd ir ietverta $i
informacija, tostarp Direktivas 2009/65 82. pants, ar kuru 3. iedala tiek noslégta, paredzot
pienakumu atjauninat pamatinformacijas iegulditajam butiskos elementus.

Tadéjadi pastav paraléles starp Direktivas 2009/65 72. un 82. pantu, no kuriem katra atseviski ir
noteikts pienakums atjauninat prospektu, no vienas puses, un iegulditajiem paredzéto
pamatinformaciju, no otras puses.

Ka generaladvokats noradjijis secindjumu 42. punkta, abos $ajos dokumentos sniegtas informacijas
apjoms atskiras, jo “pamatinformacija iegulditajiem” paredzéta ka loti iss standartizéta satura
dokuments un tas, ka izriet no Direktivas 2009/65 59. un 61. apsvéruma, tiek sniegts laikus pirms
parakstisanas uz PVKIU sertifikatiem un bez atlidzibas, lai atvieglotu dazadu priekslikumu
salidzinajumu, kuru, ka izriet no $is direktivas 78. panta 5. punkta, tostarp veic privatie iegulditaji.
Prospekts savukart ir adreséts visu veidu iegulditajiem, un taja ir detalizétaka un izsmelosaka
informacija.

No ta izriet, ka tada Direktivas 2009/65 72. panta interpretacija, saskana ar kuru tikai ar attiecigo
PVKIU saistitie butiskie elementi Direktivas 2009/65 78. panta 2. un 3. punkta izpratné ir
prospekta butiskas dalas, nozimétu savstarpéji pielidzinat divus dazadus dokumentus, proti,
pirmkart, “pamatinformaciju iegulditajiem” un, otrkart, prospektu.

Nemot véra ieprieks izklastitos apsvérumus, uz pirmo un otro jautjjumu ir jaatbild, ka
Direktivas 2009/65 72. pants ir jainterpreté tadéjadi, ka uz zinam par parvaldibas sabiedribu, kas
paredzétas $is direktivas I pielikuma A saraksta un kas prospekta ir vismaz jaietver saskana ar tas
69. panta 2. punktu, attiecas jédziens “prospekta bitiskas dalas” minéta 72. panta izpratné, tapéc
Sis zinas ir jaatjaunina.

Par treso jautajumu

Nemot véra atbildi uz pirmo un otro jautajumu, uz treso jautajumu nav jaatbild.

Par ceturto jautajumu

Ar ceturto jautdjumu iesniedzéjtiesa butiba vaica, vai Direktivas 2009/65 99.a panta r) punkts ir
jainterpreté tadéjadi, ka tam ir pretruna valsts tiesiskais reguléjums, saskana ar kuru parvaldibas
sabiedribai, kas $aja valsts tiesiskaja reguléjuma noteiktaja termina $is direktivas 68.—82. panta
paredzéto pienakumu par prospekta atjauninasanu nebija izpildijusi attieciba uz vairakiem
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PVKIU, ir japieméro administrativs sods par katru no $iem uznémumiem, lai gan grozijumi, kas
bija javeic saistiba ar $a prospekta atjauninasanu, attiecas tikai uz vienu vienigu elementu par
parvaldibas sabiedribas struktiiras sastavu.

Saja zina janorada, pirmkart, ka Direktivas 2009/65 99.a panta r) punkta ir paredzéts: dalibvalstis
nodrosina, lai to normativajos vai administrativajos aktos, ar kuriem transponé $o direktivu, butu
paredzétas sankcijas, jo Ipasi gadijuma, ja ieguldijumu sabiedriba vai — attieciba uz katru tas
parvaldito kopigo fondu — parvaldibas sabiedriba atkartoti nepilda pienakumus attieciba uz
iegulditajiem sniedzamo informaciju, kurus paredz valsts noteikumi, ar ko transponé minétas
direktivas 68.—82. pantu.

Tadéjadi no $§is tiesibu normas formuléjuma un no vardu “jo ipasi” lietojuma izriet — lai gan
dalibvalstim ir japaredz sankcijas par §is direktivas 99.a panta r) punkta minéto ricibu, $i tiesibu
norma tam nekada veida neliedz noteikt sodu par cita veida ricibu.

Otrkart, $adu interpretaciju apstiprina $is tiesibu normas konteksts. Proti, janorada, ka saskana ar
Direktivas 2009/65 99. panta 1. punkta pirmo dalu, lasot to kopa ar §is direktivas 69. apsvérumu,
dalibvalstim, neskarot to tiesibas piemérot kriminalsodus, ir pienakums, pirmam kartam,
paredzét noteikumus par administrativiem sodiem un citiem administrativiem pasakumiem, kas
piemérojami uznémumiem un personam par tadu valsts tiesibu normu parkapumiem, ar kuram
iekséja tiesibu sistéma ir transponéta minéta direktiva, un, otram kartam, veikt visus vajadzigos
pasakumus, lai nodrosinatu to izpildi.

Turklat no minétas direktivas 1. panta 7. punkta kopsakara ar tas 15. apsvérumu izriet, ka
dalibvalstis var pienemt noteikumus, kas ir stingraki par $aja direktiva paredzétajiem
noteikumiem, it ipasi attieciba uz noteikumiem par parskatiem un prospektu, ar nosacijumu, ka
Sie stingrakie noteikumi ir visparpiemeérojami un tie nav pretruna $ai direktivai.

Tatad, ka generaladvokats noradijis secinajumu 56. punkta, ar Direktivu 2009/65 netiek pilniba
saskanoti dalibvalstu tiesibu akti, tadéjadi dalibvalstu kompetencé ir izvéléties sodus, ko tas
uzskata par piemérotiem.

No ta izriet, ka dalibvalstis var ieviest sodus par tiesibu aktu, ar kuriem valsts tiesibu sistéma
transponéta Direktiva 2009/65, parkapumiem, kas izpauzas ka cita veida, nevis $is direktivas
99.a panta r) punkta minéta riciba, un $adi sodi var bat ari bargaki par Direktiva 2009/65
paredzétajiem.

Tomér japrecizé, ka no Direktivas 2009/65 99. panta 1. punkta tresas dalas izriet, ka
administrativajiem sodiem jabiut efektiviem, sameérigiem un preventiviem.

Direktivas 2009/65 99.a panta r) punkta gramatiska interpretacija, ka izriet no $i sprieduma
56. punkta, atbilst ari §is direktivas mérkiem, kas ir formuléti tas 3. apsvéruma, proti, nodrosinat
efektivaku un vienveidigaku aizsardzibu sertifikatu turétajiem un $adi veicinat ierobezojumu
atcelsanu PVKIU sertifikatu brivai apritei Savieniba.

No ta izriet, ka valsts tiesiskaja reguléjuma var paredzét — ja pienakumu informeét iegulditajus, kas
noteikti saskana ar valsts tiesibu normam, ar kuram ir transponéts minétas direktivas
68.—82. pants, neizpilde ir pielauta vienreiz, parvaldibas sabiedribai var noteikt administrativos
sodus par katru tas parvaldito ieguldijumu fondu ar nosacijumu, ka $ie sodi ir efektivi, samérigi un
preventivi.
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Tapéc uz ceturto jautajumu ir jaatbild, ka Direktivas 2009/65 99.a panta r) punkts ir jainterpreté
tadéjadi, ka tam nav pretruna valsts tiesiskais reguléjums, saskana ar kuru parvaldibas sabiedribai,
kas $aja valsts tiesiskaja reguléjuma noteiktaja termina $is direktivas 68.—82. panta paredzéto
pienakumu par prospekta atjauninasanu nebija izpildijusi attieciba uz vairakiem PVKIU, ir
japiemeéro administrativs sods par katru no $iem uznémumiem, lai gan grozijumi, kas bija javeic
saistiba ar $a prospekta atjauninasanu, attiecas tikai uz vienu vienigu elementu par parvaldibas
sabiedribas struktiras sastavu, ar nosacijumu, ka administrativais sods ir efektivs, preventivs un
sameérigs.

Par tiesasanas izdevumiem

Attieciba uz pamatlietas pusém $i tiesvediba izriet no tiesvedibas, kas notiek iesniedzéjtiesa, tapéc
ta lemj par tiesasanas izdevumiem. [zdevumi, kas radusies, iesniedzot apsvérumus Tiesai, un kas
nav minéto pusu izdevumi, nav atlidzinami.

Ar $adu pamatojumu Tiesa (pirma palata) nospriez:

1) Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivas 2009/65/EK (2009. gada 13. jilijs) par
normativo un administrativo aktu koordinaciju attieciba uz parvedamu vértspapiru
kolektivo ieguldijumu uznémumiem, kas grozita ar Eiropas Parlamenta un Padomes
2014. gada 23. jalija Direktiva 2014/91/ES, 72. pants

ir jainterpreté tadéjadi, ka

uz zinam par parvaldibas sabiedribu, kas paredzétas Sis direktivas I pielikuma A saraksta
un kas prospekta ir vismaz jaietver saskana ar tas 69. panta 2. punktu, attiecas jédziens
“prospekta butiskas dalas” minéta 72. panta izpratné, tapéc $is zinas ir jaatjaunina.

2) Direktivas 2009/65, kas grozita ar Direktiva 2014/91, 99.a panta r) punkts
ir jainterpreté tadéjadi, ka

tam nav pretruna valsts tiesiskais reguléjums, saskana ar kuru parvaldibas sabiedribai,
kas Saja valsts tiesiskaja reguléjuma noteiktaja termina Sis direktivas 68.-82. panta
paredzéto pienakumu par prospekta atjauninasanu nebija izpildijusi attieciba uz
vairakiem parvedamu vértspapiru kolektivo ieguldijumu uznémumiem, ir japieméro
administrativs sods par katru no Siem uznémumiem, lai gan grozijumi, kas bija javeic
saistiba ar sa prospekta atjauninasanu, attiecas tikai uz vienu vienigu elementu par
parvaldibas sabiedribas struktaras sastavu, ar nosacijumu, ka administrativais sods ir
efektivs, preventivs un samérigs.

[Paraksti]
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