STOICA & Asociatii

| 2 5’ SOCIETATE CIVILA DE AVOCATI - ATTORNEYS AT LAW
e aré

Opera Center II, Str. Dr. Staicovici nr. 2, etaj 2, Sector 5, 050558-Bucuresti, Roméania
Tel: (+4021) 4020930, Fax: (+4021) 4020931, E-mail: sca@stoica-asociatii.ro
www.stoica-asociatii.ro

ANALIZA JURIDICA
Client: Electroarges S.A. (denumiti n continuare ,,Electroarges” sau ,,Clientul”)
Obiect: Analiza juridica privind consecintele juridice decurgind din Sentinta civila

nr. 132/2019 a Tribunalului Galati pronuntati in cauza nr.
2897/121/2017/al1* aflat in prezent pe rolul Curtii de Apel Constanta
S.R.L., in rejudecare, in apel, avand ca obiect anularea actelor de transfer
a actiunilor emise de Electroarges S.A, achizitionate de citre Investments
Constantin S.R.L. (anterior Constantin Relative Investments SRL) prin
tranzactiile pe Bursa de Valori Bucuresti din data de 18.08.2015, respectiv

din data de 19.08.2015, precum si analizarea legalitatii Sentintei civile nr.
132/2019

Precizare prealabild. Prezentarea situatiei de fapt avutd in vedere in aceastd analizd a fost
stabilitd pe baza informatiilor furnizate de Client prin intermediul inscrisurilor puse la
dispozitia noastrd §i prin intermediul discutiilor avute cu acesta. In acest sens, presupunem cd

informatiile primite de la Client sunt suficiente, complete §i adevdrate, astfel cum au fost
furnizate de Client.

De asemenea, analiza este intocmild spre a servi in mod exclusiv Clientului, nefiind acceptatd

comunicarea in orice mod a cuprinsului sau altor persoane fird informarea prealabild a
avocatilor STOICA & Asociatii.

Analiza Juridicd de fatd nu exclude exprimarea de cdtre alte persoane sau institutii ori
autoritdli a unei/unor opinii diferite si nu implicd asumarea de cdtre autorii acestei Analize a
unei obligatii de rezultat, ci numai a unei obligatii de diligentd, in legdturd cu atingerea unuia
sau oricdruia dinire scopurile urmdrite potrivit precizdarilor anterioare (Obiectul Analizei).
Nicio persoand sau avocat nu se va putea intemeia pe aceastd analizd pentru a furniza vreo

opinie in legdturd cu Clientul §i cu situatia de fapt avutd in vedere de avocatii STOICA &
Asociatii in prezenta analizd.

I.  SCURTA PREZENTARE A OBIECTULUI LITIGIULUI NR. 2897/121/2017/a1*

1. La data de 18.08.2017, PDA Insolvency SPRL, in calitate de administrator judiciar al
debitoarei Bran Oil S.A. a formulat in contradictoriu cu Bran Oil S.A, Constantin Relative
Investments SRL, Capital City Co SRL, Ala Procopenco si Stefan Constantin actiunea in
anularea actelor frauduloase ce formeaza obiectul dosarului nr. 2897/121/2017/a1* inregistrat
la Tribunalul Galati, prin care s-a solicitat anularea operatiunilor incheiate ntre Bran Oil S.A.
si Constantin Relative Investments SRL in perioada 18-21.08.2015 prin care a fost instrainat
un pachet de 16.000.000 actiuni emise de Electroarges S.A, anularea contractelor de imprumut
nr. 20/20.08.2015 si nr. 21/21.08.2015 incheiate intre Bran Oil S.A si Capital City Co SRL si
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repunerea pirtilor in situatia anterioard. Prin cererea modificatoare, administratorul judiciar a
aratat ci intelege si formuleze actiunea exclusiv impotriva paratilor Bran Oil S.A, Constantin
Relative Investments SRL si Capital City Co SRL. La rindul siu, Constantin Relative
Investments SRL (actualmente Investments Constantin) a formulat cerere reconventionald prin
care a solicitat si se dispund obligarea Bran Oil S.A. la restituirea sumei de 8.345.000 lei
reprezentind pretul actiunilor si a sumei de 13.975.000 lei reprezentidnd sporul de valoare,
precum si inscrierea la masa credala cu aceste sume.

2. Prin Sentinta nr. 132/02.04.2019 pronuntatd de Tribunalul Galati in rejudecarea
fondului (“Sentinta nr. 132/2019”), a fost solutionatd in prima instantd actiunea In anularea
actelor frauduloase intemeiata pe dispozitiile art. 117 alin. (1) si (2) lit. ¢) din Legea nr. 85/2014,
fiind dispuse urmaitoarele: (i) admiterea actiunii astfel cum a fost formulatd, (ii) anularea
operatiunii de vanzare-cumparare incheiata in perioada 18-21.08.2015 prin care a fost instrdinat
un pachet de 16.000.000 actiuni emise de Electroarges S.A, (iii) anularea contractelor de
Imprumut nr. 20/20.08.2015 si nr. 21/21.08.2015 incheiate intre Bran Oil S.A si Capital City
Co SRL; (iv) obligarea pératei Constantin Relative Investments S.R.L. si restituie actiunile
reclamantei; $1 (v) respingerea cererii reconventionale formulate de Constantin Relative
Investments S.R.L. ca nefondata.

b )

3. Impotriva Sentintei nr. 132/2019 a fost declarat apel de catre Investments Constantin
SRL (anterior Constantin Relative Investments SRL) si de catre Capital City Co SRL,
inregistrat pe rolul Curtii de Apel Constanta, in curs de solutionare.

4. Sentinta nr. 132/2019 vizeaza 1n primul rind vanzarea-cumpararea actiunilor detinute
de societatea aflatad In insolventd, Bran OIL S.A, la societatea Electroarges S.A., citre societatea
Constantin Relative Investments SRL. Actiunile in discutie au fost tranzactionate pe piata de
capital la Bursa de Valori Bucuresti, piata reglementata si supravegheatd, intrand sub incidenta
prevederilor Legii nr. 297/2004 privind piata de capital.

5. Mecanismul de tranzactionare pe BVB poate fi sintetizat dupi cum urmeazi:

1.  tranzactiile pe BVB se fac in mod obligatoriu prin intermediul brokerilor autorizati, pe

baza unui mecanism de compensare-decontare pe baza netd administrat de Depozitarul
Central S.A.:

» ordinele sunt plasate prin intermedierea brokerului autorizat (cumpiratorul nu
intalneste vanzatorul);

> clientul trimite intermediarului sau (brokerului) ordinul de cumparare sau, dupa caz,
de vénzare, iar intermediarul introduce ordinul in sistemul de tranzactionare (astfel
are loc Intélnirea cererii si a ofertei; pretul este generat automat si actualizat in mod
constant pe baza raportului dintre cerere si oferti);



> odaté stabilit pretul intre vAnzator si cumpdritor, prin mecanismul de piati, BVB
transmite datele participantilor cidtre Depozitarul Central, in vederea compensdrii si
decontarii;

»> echivalentul in bani al actiunilor este transferat de cétre broker, din contul siu, in
contul vanzatorului; in mod similar, instrumentele financiare sunt transferate ulterior
cumpdratorului tot prin intermedierea brokerului autorizat;

> inmod distinct de aceste operatiuni, are loc desocotirea dintre cumpéritor si broker,
pentru virarea sumel reprezentind pretul tranzactiei si a comisioanelor agreate.

1.  ordinul de transfer plasat va fi executat de citre broker si validat de catre depozitarul
central doar Tn masura in care pretul ofertat de cumpiritor corespunde cu exigentele
stabilite de cotatia la bursa, conform prevederilor legale in materie; dat fiind controlul
prealabil exercitat pe piata reglementata, niciun participant nu poate plasa un ordin de
vénzare/ cumpdrare' care si nu se incadreze in variatiile de pret permise de BVB.

6. Operatiunea de vanzare de actiuni a cirei anulare s-a solicitat pe calea actiunii analizate
in prezenta analiza a fost materializaté prin doua acte de transfer, respectiv:

> transferul din data de 18.08.2015 a unui pachet de 2.500.000 actiuni, la pretul de 0,5300
lei/actiune, rezultdnd un pret total de 1.321.686,5 lei, incasat in data de 20.08.2015; si

» transferul din data de 19.08.2015 a unui pachet de 13.500.000 actiuni, la pretul de
0,5200 lei/actiune, rezultind un pret total de 7.002.449 lei, incasat la data de
21.08.2015.

7. In legatura cu actele de transfer al actiunilor, Sentinta nr. 132/2019 analizeaza si
contractele de imprumut acordate de societatea debitoare in insolventd, Bran OIL S.A cétre
societatea péarata Capital City Co SRL, astfel:

> contractul de imprumut nr. 20 din data de 20.08.2015, pentru acordarea unui imprumut
in valoare de 1.314.950 lei;

%

contractul de imprumut nr. 21 din data de 21.08.2015, pentru acordarea unui imprumut
in valoare de 7.000.000 lei.

8. Cele doud imprumuturi au fost acordate ulterior momentului plitii de citre
Constantin_Investments S.R.L. a pretului aferent actiunilor detinute la societatea

!In speta, ordinele de transfer au fost introduse in sistemul RoClear, sistem care a fost certificat de Banca Nationali
a Roméniei pentru faptul c# asigurd certitudinea, eficienta si transparenta sistemul de pliti si de decontare a
instrumentelor financiare, fiind desemnat, prin Ordinul nr. 34/2008 emis de Guvemnatorul Bancii Nationale a
Roméniei drept ,,sistem care intrd sub incidenta prevederilor Legii nr. 253/2004 privind caracterul definitiv al

decontdrii in sistemele de plati §i in sistemele de decontare a operajiunilor cu instrumente financiare”.
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Electroarges S.A. (si, in consecinta, ulterior epuizérii efectelor juridice ale acestui transfer de
actiuni prin intermedierea BVB, dupa cum urmeaza sa dezvoltam).

9. La randul siu, societatea Capital City Co SRL a acordat aceste sume cu titlu de
imprumut catre Investments Constantin SRL (anterior Constantin Relative Investments SRL),
conform viramentelor bancare din data de 20.08.2015, respectiv din data de 21.08.2015.

10. Legétura dintre actele de transfer a actiunilor si imprumuturile acordate se
prezintd din perspectiva actionariatului comun al societdtii cumparatoare Constantin Relative
Investments SRL si Capital City Co.

11. Actiunea in anularea acestor acte incheiate de societatea debitoare a fost
formulati in cadrul procedurii insolventei deschisi la data de 02.08.2017, la cererea societatii
debitoare, Bran Oil S.A, detinutd si reprezentata legal de dna. Ala Procopenco.

12. Creditorii majoritari ai societatii debitoare, respectiv Amattis S.A,
Epsomatic S.A si Amicosottis S.A, avind o pondere de 97,12% din masa credali, au in
calitate de asociat majoritar, cu peste 99% din capitalul social si administrator pe dna.
Ala Procopenco. La masa credald este de asemenea Inscris, in calitate de creditor chirografar,
Cabinetul de Avocat Stoicescu Daniel-Silviu care cumuleazi si calitatea de administrator
special si care detine 2,76% din masa credala.

135. Actiunea In anularea actelor frauduloase a fost introdusia la data de
17.08.2017, la 2 saptimani de la data deschiderii procedurii si anterior intocmirii raportului

asupra Tmprejurdrilor si cauzelor insolventei societatii debitoare, depus la dosarul cauzei in data
de 12.09.2017.

14. Atat In cadrul adundrii creditorilor de aprobarea a introducerii actiunii in
anularea actelor frauduloase, cat si in cadrul celorlalte adundri ale creditorilor si facem referire
speciald si la adunarea creditorilor din data de 17.10.2017 in cadrul céreia a fost considerati ca
neoportund atragerea radspunderii administratorului, in persoana dnei Ala Procopenco,
societétile creditoare detindnd majoritatea de 97,12% din masa credala, au fost reprezentate tot
de citre dna Ala Procopenco. Aceasta din urma, a condus si sedintele adunarilor creditorilor,
inclusiv pe cea avind ca obiect stabilirea remuneratiei lichidatorului.

15. Prin plangerea penald avutd in vedere si de prima instanti, doamna Ala
Procopenco a adus la cunostinta organelor de cercetare penala faptul ci scopul tranzactiilor in
discutie ar fi fost unul fraudulos, invocénd ca vanzarea actiunilor detinute la Electroarges S.A.
ar fi fost facutd in dauna creditorilor, cu scopul sustragerii de la urmdrire, al ascunderii si
depozitarii temporare a acestor actiuni cu consecinta producerii unor prejudicii creditorilor
debitoarei Bran Oil S.A.2 In esenta, doamna Ala Procopenco a pretins faptul ca ar fi intentionat
~ransferul temporar” al activelor pentru a sustrage aceste bunuri de la masa succesorald, in

2 A se vedea pag. 2, 3, 12 si 13 din Sentinta nr. 132/2019.
4



paguba succesibililor defunctului Chelu Catilin Constantin (acesta din urma detinuse anterior
societatile in care doamna Ala Procopenco are in prezent calitatea de actionar majoritar).

16. Fati de aceste Tmprejurari, ar rezulta ci plingerea penalid formulati de
administratorul statutar al Bran Qil S.A. a fost ficuta pro causa, fiind Inregistrati la
organele de cercetare penala ulterior promovirii actiunii ce formeaza obiectul prezentei
cauze, tocmai pentru a isi crea, in mod artificial, parghiile pentru formularea actiunii in
anulare intemeiate pe prevederile art. 117 din Legea nr. 85/2014.

17. Raportat la interesele protejate de legiuitor prin reglementarea actiunii in anulare
prevdzute la art. 117 din Legea nr. 85/2014, considerdam ca asertiunile doamnei Procopenco
privind pretinsa sustragere a bunurilor de Ia masa succesorali a defunctului Chelu
Catalin Constantin nu prezinta nicio relevanta si depasesc cadrul procesual al litigiului,
nefiind vorba despre o actiune prin care se urmareste protejarea intereselor succesibililor sau,
dupd caz, ale mostenitorilor, dupd cum rezulta chiar din cuprinsul textului de lege indicat de
catre reclamantd ca temei al actiunii formulate. Asadar, ar rezulta ci pretinsa frauda
reclamatd de doamna Ala Procopenco prin plingerea penali nu vizeaza interesele
creditorilor, ci pe ale unor persoane striine de societatea Bran Oil si de prezenta cauzai.

18. S1 daci ne-am raporta la interesele creditorilor societétii Bran Oil, este esential
de avut in vedere cd doamna Ala Procopenco are calitatea de actionar majoritar al
majorititii creditorilor societiitii Bran Oil S.A. (97.12%). dupi cum am mentionat anterior.

19. Practic, litigiul analizat a fost declansat in contextul in care aceeasi persoani
(avind nu doar calitatea de actionar si administrator al societitii debitoare Bran Oil, ¢i si al
societétilor creditoare majoritare ale acesteia):

(1) mai intéi, decide instrdinarea pachetului de actiuni la un pret care 1i aduce un profit
considerabil fatd de pretul achizitiei initiale a actiunilor detinute la Electroarges S.A. — mai
precis, profitul brut obtinut prin vinzarea pachetului de actiuni a fost in cuantum de 4.294.977
lei, ca urmare a faptului ci pretul de revdnzare era mult superior celui de achizitie;

(11) apoi, utilizeazd sumele astfel obtinute din véinzarea actiunilor la acordarea unor
imprumuturi ulterioare perfectérii vanzarii actiunilor (operatiuni la rdndul lor generatoare de
profit, in considerarea dobanzilor stipulate in contractele de imprumut);

(iii)  asteaptd aproximativ 2 ani (timp in care valoarea actiunilor creste considerabil, date
fiind investitiile efectuate de Investments Constantin SRL);

(lv)  prezideazd adundrile creditorilor, exercitdind in mod informal chiar si atributiile
lichidatorului judiciar;

(v) ulterior observa faptul ci valoarea actiunilor detinute la Electroarges S.A. a crescut
considerabil, reconsiderd oportunitatea tranzactiei (iar nu legalitatea acesteia) si decide si
solicite, prin intermediul lichidatorului judiciar, anularea tranzactiilor pretinzand ci acestea ar
fi fost frauduloase.



20. Chiar daca am admite teza Bran Oil S.A., in sensul ci reintrarea bunurilor in
patrimoniul societitii debitoare ar reintregi masa credala, permitand creditorilor societatii s is1
realizeze creantele, ar rezulta ci valoarea reintratd in patrimoniu urmeazi a se imparti,
conform regulilor aplicabile, intre societiiti care au ca actionar majoritar tot pe doamna
Ala Procopenco (astfel ci finalmente, desi aceasta din urmd a instrumentat mecanismul
fraudulos dupd cum ea ins#si a recunoscut in fata organelor de cercetare penald, tot acesteia din
urma i-ar profita anularea tranzactiei, in mod injust si cu eludarea prevederilor legale, savarsind
o fraudi la lege).

21, De asemenea, evidentiem si faptul ca in cadrul Adunarii creditorilor din data
de 17.10.2017, a fost considerati ca neoportuni angajarea riaspunderii in temeiul art. 169
alin. (2) din Legea nr. 85/2014°, in persoana dnei Ala Procopenco.

22. Ambele texte de lege [i.e., art. 117 alin. (2) lit. ¢) si, respectiv, art. 169 alin. (2)
din Legea nr. 85/2014] ocrotesc, in esentd, aceleasi interese (respectiv interesele private ale
creditorilor debitoarei care a incheiat actele pretins frauduloase). Or chiar creditorii
debitoarei (controlati tot de citre doamna Ala Procopenco), au votat cu 0 majoritate

covarsitoare, in procent de 99.90%. impotriva formulirii unei actiuni in aneajarea
raspunderii patrimoniale (tocmai pentru cd, indirect, chiar doamna Procopenco a ajuns si se
pronunte cu privire la oportunitatea angajarii propriei raspunderi patrimoniale).

23. Pe baza tuturor imprejurdrilor de fapt care precedd, ar rezulta cid existid o
suprapunere intre persoana care a intentionat si fraudeze creditorii societitii Bran Oil
S.A. si entitatile (pretins) prejudiciate insele, ceea ce este o contradictie si evidentiaza o
deturnare a scopului recunoscut de lege actiunii previzute la art. 117 din Legea nr.
85/2014, respectiv acela de a proteja interesele creditorilor de operatiunilor incheiate de
societatea debitoare 1n frauda creditorilor sii.

24, Altfel spus, dacé ne raportidm chiar la declaratiile doamnei Procopenco, ar rezula
cd actiunea care face obiectul prezentului dosar a fost introdusi cu scopul declarat al protejarii
intereselor creditorilor Bran Oil S.A. (desi aceste societiti creditoare se afla sub controlul
acelelasi persoane care a instrumentat mecanismul fraudulos), in conditiile in care mecanismul
fraudulos a fost géndit si pus in aplicare chiar de persoana care are calitatea de actionar
majoritar al creditorilor pretins prejudiciati. Consideram c3 o asemenea conduiti se

indepirteazd de scopul avut in vedere de legiuitor la edictarea normei prevazute la art. 117 din
Legea nr. 85/2014.

* Conform textului legal indicat, administratorul judiciar ori, dupi caz lichidatorul judiciar, ori de céte ori
identifica persoanele culpabile de starea de insolventi a debitorului, va promova actiunea in antrenarea raspunderii
patrimoniale. Dacé administratorul judiciar ori, dupi caz, lichidatorul judiciar nu a indicat persoanele culpabile de
starea de insolventd a debitorului, aceasta poate fi introdusi de presedintele comitetului creditorilor in urma
hotérarii adunarii creditorilor ori, dacd nu s-a constituit comitetul creditorilor, de un creditor desemnat de adunarea
creditorilor. De asemenea, poate introduce aceasta actiune, in aceleasi conditii, creditorul care detine mai mult de
30% din valoarea creantelor inscrise la masa credala.
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25, Nu in ultimul rdnd, considerdm c& sunt aplicabile dispozitiile art. 120 alin. (1)
din Legea nr. 85/2014, potrivit carora: ,,Tertul dobdnditor in cadrul unui transfer patrimonial,
anulat potrivit prevederilor art. 117, va trebui sd restituie averii debitorului bunul transferat
sau, daca bunul nu mai existd ori existd impedimente de orice naturd pentru preluarea
acestuia de catre debitor, tertul va restitui valoarea acestuia de la data transferului efectuat
de ciitre debitor, stabilitd prin expertizd efectuatd in conditiile legii. In caz de restituire, pdrtile
vor fi repuse in situatia anterioard astfel incdt sarcinile existente la data transferului vor fi
reinscrise”.

26. Astfel, dupa cum se subliniaza in literatura de specialitate®, asemenea potentiale
impedimente le-ar putea constitui, cu titlu exemplificativ, un eventual transfer subsecvent citre
un subdobénditor, imposibilitatea demontarii bunului dintr-o structurd functionald, aspecte de
ordin financiar legate de costuri semnificative necesare readucerii bunului in patrimoniul
debitorului si altele asemenea. Apreciem cé interdictia anulirii actului de transfer instituita
prin prevederile speciale ale art. 169 alin. (1)) din Legea nr. 297/2004 reprezinti un
veritabil impediment legal care activeazi modalitatea subsidiard de restituire (i.e.,

restituirea valorii bunului la data transferului. readucerea actiunilor in patrimoniul
debitoarei fiind imposibild).

II.  ANALIZAREA CONDITIILOR PREVAZUTE DE ART. 117 DIN LEGEA NR.
85/2014 PRIVIND CARACTERUL FRAUDULOS AL ACTELOR DE TRANSFER

27. Actiunea 1n anularea actelor frauduloase se intemeiazi pe dispozitiile art. 117
alin. (1) s1 (2) lit. ¢) din Legea nr. 85/2014 potrivit cirora:

. (1) Administratorul judiciar/Lichidatorul judiciar poate introduce la judecdtorul-
sindic acfiuni pentru anularea actelor sau operatiunilor frauduloase ale debitorului in
dauna drepturilor creditorilor, in cei 2 ani anteriori deschiderii procedurii.

(2) Urmdtoarele acte sau operafiuni ale debitorului vor putea fi anulate, pentru
restituirea bunurilor transferate sau a valorii altor prestatii executate: (...) ¢) acte
incheiate in cei 2 ani anteriori deschiderii procedurii [perioada de observatie — n.n. ],
cu intentia tuturor partilor implicate in acestea de a sustrage bunuri de la urmdrirea
de cdtre creditori sau de a le leza in orice alt fel drepturile (...)" .

28. Cele patru conditii cumulative ale actiunii prevazute la art. 117 din Legea nr.
85/2014 sunt’: (1) actul atacat s fi creat creditorului un prejudiciu, prejudiciul constind 1n aceea
ca prin actul atacat debitorul si-a cauzat sau si-a mérit o stare de insolvabilitate; (ii) frauda

* A se vedea C. Antonache in Gh. Piperea (coordonator), Codul insolventei. Note, corelatii, explicatii, Ed. C.H.
Beck, Bucuresti, 2017, p. 663.

% A se vedea A. Obancia, Procedura insolventei. Efectele juridice asupra contractelor debitorului, Editia a Il-a,
Ed. Universul Juridic, Bucuresti, 2018, p. 206. A se vedea si C. Statescu, C. Birsan, Drept civil. Teoria generald a
obligatiilor, Ed. All, Bucuresti, 1995, pp. 308-310.
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debitorului; (ii1) creditorul sd aibd o creanta certd, lichida si exigibild si in principiu anterioard
actului atacat; (iv) complicitatea la frauda a tertului cu care debitorul a incheiat actul atacat in
cazul actelor cu titlu oneros. Fiind vorba despre conditii cumulative, nerespectarea unei
singure cerinte este de naturi si conduci la respingerea actiunii in anulare.

A. LIPSA CARACTERULUI DERIZORIU AL PRETULUI

29. Prin Sentinta 132/2019, prima instantd a retinut ci lezarea drepturilor
creditorilor rezulta si din pretul de vanzare, de 0,52 si 0,53 pe actiune, ceea ce reprezintd, in
opinia instantei, aproximativ o treime din pretul lor real de tranzactionare care se situa intre
minim 1,3750 si maxim 1,3950 lei conform inscrisurilor aflate la dosarul cauzei, fila 29, vol. I.

30. Considerdm cd rationamentul instantei este eronat intrucit, pe de o parte, nu tine
seama de pretul de tranzactionare de la data incheierii actului iar, pe de altd parte, ignora cu
desd@varsire mecanismul de tranzactionare a actiunilor pe o piati reglementati.

31 Pentru a se analiza dacd exista o disproportie intre cele doua prestatii astfel incat
transferul actiunilor si intre sub incidenta art. 117 din Legea nr. 85/2014 in sensul anulérii
actelor frauduloase incheiate de debitor in dauna creditorilor, trebuie avuti in vedere valoarea
reald a bunului fnstrdinat de la momentul perfectiirii operatiunii anulabile®. Cu privire la
interpretarea daté sintagmei ,,prestatia debitorului depdseste vddit pe cea primild” s-a retinut
ca prin aceasta se Intelege ,.existenta unei disproportii vidite de valoare, iar nu discutabili’.
Astfel, ,partile sunt libere sd determine pretul, astfel ci valoarea lucrului vandut trebuie
raportati si la interesele economie ale acestora din momentul contractdrii sau la influentele
pietei; asadar, nu este avutd in vedere o diferentd mici de valoare, intrucit dacd diferenta
de valoare intre prestatiile reciproce este micd sau nesemnificativd, actul nu poate fi anulat”.
in aceeasi spetd, s-a mai retinut $i ¢ nici méacar modalitatea in care fusese platit pretul, respectiv
prin operatiunea de compensare, .. poate constitui prin ea insdsi motiv de anulare si
categorisire a transferului efectuat ca fiind fraudulos in absenta altor probatorii sau prezumfii,
focmai avindu-se in vedere calitatea societdtii pdrdte de creditor al falitei” (rationament
confirmat de instanta de recurs, aceasta din urma retindnd ¢ la data vanzirii erau indeplinite

conditiile prevazute de Codul civil, astfel c¢a plata pretului vanzarii s-a facut In mod valabil prin
compensare)’.

(a) Pretul de tranzactionare la data incheierii actului de transfer

32. Consideram ca prima eroare a instantei este aceea c¢a, la aprecierea caracterului
derizoriu al pretului de tranzactionare, se raporteazi la un alt pret decét cel practicat la data
incheierii actului 1n conditiile In care pretul trebuie evaluat in raport cu momentul incheierii
tranzactiei. Acest aspect rezulta si din dispozitiile art. 120 alin. (1) din Legea nr. 85/2014 care

8 A se vedea C. Antonache in Gh. Piperea (coordonator), Codul insolventei. Note, corelayii, explicatii, Ed. C.H.
Beck, Bucuresti, 2017, p. 639.
7 A se vedea C. Ap. Constanta, Sectia comerciala, Decizia nr. 1611 din 6 septembrie 2017, in UNPIR — Culegere
de practica judiciara 2006-2009, pp. 323-328.
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prevad expres ca valoarea pe care tertul dobanditor ar urma si o restituie este cea de la data
transferului efectuat de debitor.

33. Astfel, prima instantd considera cd pretul real de tranzactionare la data de
8.09.2017 era de 1,3400 lei, pretul de vinzare al tranzactiei analizate, de 0,52 lei, respectiv de
0,53 lei fiind cu mult inferior acestei valori. Reiterim ca tranzactia dintre pirti s-a incheiat
la data de 18.08.2015, respectiv la data de 19.08.2015, asadar, cu aproape 2 ani anterior
momentului la care se raporteazi prima instanta.

34. La data efectuirii tranzactiei pretul minim de tranzactionare era de 0,5205
lei, iar pretul maxim de 0,5390 lei, astfel incit pretul la care s-a realizat tranzactia
analizati in prezenta cauzi se incadreazi in aceste limite, fiind de altfel imposibil s3 se
tranzactioneze la alte valori.

(b) Pretul este real si serios, neavind caracter derizoriu

35. Mergénd mai departe cu rationamentul primei instante, ar rezulta practic ci,
pentru a fi valabil, actul de transfer ar fi trebuit incheiat la un alt pret superior, si anume pretul
de tranzactionare aplicabil la data formulérii actiunii, acesta fiind pretul In raport cu care prima
instanta retine caracterul derizoriu. Considerdm ci o asemenea concluzie este insad inadmisibild
avand in vedere ci in speta analizatd suntem in prezenta unei tranzactii bursiere $i nu a unui act
de transfer de drept comun, libertatea de a tranzactiona, sub toate dimensiunile sale,
comportand anumitd limitéri, inclusiv sub aspectul stabilirii pretului.

36. Nu se poate vorbi despre pret derizoriu pe piata valorilor mobiliare. In acest
sens, s-a statuat si la nivel doctrinar ca: ,,Preful este derizoriu (infim) cdnd este disproportionat
(de mic sau de mare) fatd de valoarea reald a lucrului vandut. Nici acest lucru nu s-ar putea
intampla pe piata bursierd sau extrabursierd, datoritd specificului mecanismului de
tranzactionare propriu-zisd. Pe ambele piete este stabilitd pentru fiecare sedinti de
tranzactionare o variatie maximd de pref admisd, cu depdsirea cdreia o tranzactie este
refuzatd de citre sistem. O tranzactie la un pret de cumpdrare exagerat de mic nu se va putea
inregistra si nu poate duce la incheierea contractului®.

37. Prima instant3 a ignorat inséd diferentele dintre tranzactia de valori mobiliare si
transferul din dreptul comun raportat, printre altele, la faptul ca in cazul tranzactiei de valori

mobiliare pretul se stabileste, in anumite marje, de piata pe care se tranzactioneazi
valorile mobiliare’.

8 A se vedea M. Raluca, Contractul de vinzare-cumpdrare incheiat pe pietele reglementate de instrumente
Jfinanciare, in Revista Roméani de Drept al Afacerilor nr. 3 din 2003.

9 Pentru a proteja investitorii si a mentine integritatea pietei, a fost instituit un sistem de calcul de preturi bazat pe
mecanismul cerere-oferts, oscilatiile de pret care au loc depinzind de mai multi factori. in timpul orelor de
tranzactionare, ordinele sunt introduse de piatd in mod continuu, schimbéand astfel raportul intre cerere si oferta si
determinand formarea unui nou pret (tocmai de aceea principalele operatiuni care se efectueaza pe piata bursiera
au, In general, un caracter speculativ). Astfel, pretul de tranzactionare se stabileste in functie de preful de referint,
acesta din urma fiind calculat ca medie ponderati cu volumul tranzactiilor efectuate in cursul unei sedinte bursiere,
pe baza raportului dintre cerere si ofertd. Modificarea prefului in sens negativ ori pozitiv este expresia raportului
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38. Mai mult decét atit, contractul de vénzare-cumpdrare incheiat pe pietele
reglementate de instrumente financiare este unul solemn, fiind necesare anumite formalitati,
atit anterioare incheierii contractului (pe care trebuie sa le indeplineasci ofertele de vanzare si
de cumparare, concretizate in ordinele de bursd), concomitente (confirmarea rapoartelor de
tranzactionare intocmite de cétre SSIF - la BVB) sau posterioare (inregistrarea operatiunii in
Registrul BVB).

39. Ar rezulta, astfel, ci toate aceste conditii au fost respectate la data incheierii
actului de transfer analizat in prezenta cauzi, iar pretul de tranzactionare a fost cel
stabilit pe piata bursiera, fiind imposibila stabilirea unui alt pret, in afara mecanismului
strict reglementat. Avand In vedere aceste considerente, singura concluzie este aceea ca
in privinta tranzactiilor bursiere, practicarea unui pret derizoriu in sensul art. 117 din
Legea nr. 85/2014 este imposibili si exclusa.

(c) Cresterea ulterioard a valorii actiunilor nu conduce la caracterul derizoriu al pretului

40. Nici cresterea ulterioard a valorii actiunilor nu ar putea conduce la concluzia ci

pretul tranzactiei a fost derizoriu, insa aceasta pare a fi ratiunea avuti in vedere de prima
instantd la stabilirea caracterului derizoriu al pretului.

41. O asemenea ratiune este nséd profund gresitd. Dincolo de faptul ci stabilirea
caracterului serios ori derizoriu al pretului nu poate fi realizatd decét exclusiv prin raportare la
momentul tranzactiel, dupd cum am ardtat in sectiunile anterioare, prima instanta ignora faptul
cd, desi elementul aleq este extrem de pregnant in acest tip de tranzactii, contractul de vinzare-
cumpdrare incheiat pe pietele reglementate de instrumente financiare este totusi unul
comutativ, intrucét ,, evenimentul viitor si incert care ar face sd existe sanse de cdstig si de
pierdere pentru ambele pdrti. specific contractelor aleatorii, nu existd in momentul incheierii
contractului. cdnd preturile deja au fost negociate sau, dupd caz, potrivite de citre sistemele
de tranzactionare.”

42. In acest sens se aratd cd riscul existd in masura in care un cumparator doreste sa
achizitioneze valori mobiliare In scopuri speculative, mizind pe o crestere ulterioara a cursului
care nu se realizeaza sau in cazul operatiunilor, insa, din punctul de vedere al unui contract de

vdnzare-cumpdrare determinal, nu existd risc in sensul cerut pentru a considera un contract
ca aleatoriu.”'?

43. Asadar, cresterea ulterioara a valorii actiunilor nu determina caracterul derizoriu
al pretului, n sensul art. 117 din Legea nr. 85/2014, ci este expresia elementului alea ce
caracterizeaza tranzactiile bursiere, pan la momentul incheierii contractului. Este important de
remarcat $i faptul ¢ o valoare scizutd a pretului de tranzactionare pe piata bursierd care ar

dintre cerere si ofertd, partile neavénd libertatea de a stabili un alt pret, nici inferior si nici superior pretului
determinat prin mecanismul bursier.
10 Ihidem.
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putea fi apreciat de partea interesati ca fiind “derizoriu” fata de evolutia ulterioard a pretului
de tranzactionare nu ar putea avea niciodatd semnificatia caracterului “derizoriu” al pretului
previzut de art. 117 din Legea nr. 85/2014. Astfel, In timp ce un pret scézut stabilit pe piata
bursieri este reflexia caracterului speculativ al operatiunii, caracterul “derizoriu™ al prefului
avut in vedere de dispozitiile art. 117 din Legea nr. 85/2014 are in vedere o subevaluare a
pretului de piata, prin intelegerea partilor, ceea ce este exclus in cazul tranzactiilor bursiere.

44, Daca am admite contrariul, ar insemna ¢ ori de céte ori pretul de tranzactionare
creste ulterior incheierii contractului, partea interesatd ar putea solicita anularea transferului
astfel incheiat si ar redobandi bunul la o valoarea mult superioara, apelédnd in unele cazuri cum
este si speta de fatd, la mecanismul procedurii insolventei. Dacd ar fi asa, ar insemna cé
societatea debitoare Bran Qil a achizitionat la randul sau actiunile la un pret derizoriu avand in
vedere ¢, prin revanzarea actiunilor aceasta a obtinut un profit brut de 4.294.977 lei, ca urmare
a faptului ca pretul de revanzare era mult superior celui de achizitie. Tot astfel, ne putem intreba
de ce instanta nu s-a raportat la valoarea actiunilor din luna septembrie 2015, cédnd acestea
aveau valori maxime/minime de 0,4990/0,4900, deci inferioare pretului de vanzare.

B. PRETUL A FOST INCASAT

45. Continuénd rationamentul gresit, dupd ce retine ca pretul de tranzactionare pe
piata bursierd ar fi fost derizoriu, prima instanta retine ca pretul vanzarii ce face obiectul actiunii
nu a fost platit. In acest sens, prima instanta retine ci SSIF Broker S.A. a virat pretul tranzactiei
in contul vanzatoarel, fird a demonstra In acelasi timp si provenienta sumei de la cumpéritoarea
Constantin Relative Investment.

46. Se aratd, de asemenea, ca prin Analiza efectuatd de ASF in anul 2015 se retine
caracterul circular al contractelor, rolul Capital City Co SRL, care lua imprumuturi de la
societatile vanzatoare si, de multe ori chiar in aceeasi zi, dddea Imprumut acesti bani firmei
Constantin Relative Investments. Aceeasi analizi retine ca aceasta reprezintd schema clasicd a
spdlarii de bani, tranzactiile neavand un sens economic, fiind incheiate doar cu scopul de a
disimula sursa si destinatia banilor.

47. In orice caz, fata de situatia-premisi si continutul constitutiv al infractiunii de
spilare de bani'!, constatirile ASF retinute prin Analiza efectuati in anul 2015 nici macar nu
prezintd relevantd pentru perfectarea tranzactiei prin intermedierea BVB si nu puteau servi

" Actualmente, infractiunea de spalare de bani este reglementatd la art. 49 din Legea nr. 129/2019 pentru
prevenirea si combaterea spaldrii banilor §i finantarii terorismului, precum §i pentru modificarea i completarea
unor acte normative (precedentul legislativ este reprezentat de art. 29 din Legea nr. 656/2002 pentru prevenirea si
sanctionarea spalarii banilor, precum si pentru instituirea unor masuri de prevenire si combatere a finantirii
terorismului). Fara a insista asupra diferentelor dintre cele dou# reglementri, constituie infractiunea de spilare a
banilor: a) schimbarea sau transferul de bunuri, cunoscénd c# provin din sdvarsirea de infractiuni, in scopul
ascunderii sau al disimuldrii originii ilicite a acestor bunuri ori in scopul de a ajuta persoana care a savarsit
infractiunea din care provin bunurile sa se sustragé de la urmirire, judecatd sau executarea pedepsei; b) ascunderea
ori disimularea adeviratei naturi, a provenientei, a situarii, a dispozitiei, a circulatiei sau a proprietitii bunurilor
ori a drepturilor asupra acestora, cunoscind ci bunurile provin din sivérgirea de infractiuni; ¢) dobédndirea,
detinerea sau folosirea de bunuri (de citre o altd persoana decat subiectul activ al infractiunii din care provin
bunurile), cunoscind ca acestea provin din savérsirea de infractiuni.
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drept argument care sd sustind solutia primei instante. Situatia-premisid a infractiunii de
spilare de bani, In oricare dintre modalititile alternative de sivirsire a elementului
material, este reprezentati de existenta unor bunuri care provin din sidviarsirea de
infractiuni'?. Astfel, scopul disimulirii provenientei ori a destinatiei banilor (avut in vedere de
prima instantd) reprezintd o constatare generala si abstracta, fara o relevanta particulara pentru
solutionarea litigiului analizat (tocmai de aceea se foloseste sintagma ,,schema clasicd a
spdlarii de bani” —tocmai pentru ca s-a analizat, in abstract, un sablon infractional). Mentiunile
din Analiza efectuatd de ASF sunt rezultatul unor verificari sumare, preliminare, prin care nu
au fost analizate toate elementele constitutive ale infractiunii de spilare de bani (incluzind
situatia-premisd), neexistdnd o hotdrdre definitivi de condamnare in sensul existentei
infractiunii de spilare de bani. In orice caz, nici macar o asemenea ipoteza nu ar fi fost In sine
suficientd pentru a justifica solutia pronuntatd de prima instantd. Din aceasti perspectiva, sfera
raporturilor juridice civile ndscute in legdtura cu tranzactia a cérei anulare se solicita, pe de o
parte, si inchelerea ulterioard a contractelor de imprumut, pe de alta parte, nu sunt afectate in
niciun mod de constatérile consemnate in Analiza ASF in discutie. Banii utilizati la plata
pretului actiunilor provin din operatiuni si activitati licite, iar nu din savéarsirea de infractiuni;
in mod similar, nici actiunile cumpérate nu provin din savarsirea de infractiuni.

48. In continuare, se mai retine prin Sentinta nr. 132/2019 cad Investments
Constantin SRL nu ar fi depus nicio dovada a platii, prima instanta concluzionind, in final, ¢
pretul nu ar fi fost platit in realitate, aspect ce demonstreazi si complicitatea la fraudi a
societitil cumpératoare.

49, S1 din aceasta perspectiva consideram ca solutia instantei este nelegald avand in
vedere urmétoarele considerente.

50. In primul rind, dovada platii si, corelativ, a incasarii pretului a fost facuta. Desi
prima instantd retine ca pretul a fost virat in contul bancar al debitoarei, dovada fiind facuti
cu extrasele de cont depuse la dosarul cauzei, aceasta retine ¢a nu se poate considera ca pretul
a fost platit atata timp cét nu s-a demonstrat provenienta sumei de la cumpéritoarea Constantin
Relative Investments SRL.

3l In contradictie cu acest rationament, prima instantd retine faptul cd legea nu
impune ca actiunile achizitionate sa fie platite din fonduri proprii, cumparitorul avand
posibilitatea de a se imprumuta in vederea obtinerii fondurilor necesare achizitiei actiunilor,
imprumutul puténd fi acordat inclusiv de broker. Prima instantid admite, asadar, nu numai
cd nu existd nicio normai legala care sa instituie obligatia dovedirii provenientei sumelor
platite cu titlu de pret de citre SSIF Broker S.A, dar si faptul ci existd un cadru normativ
care permite creditarea clientilor de ciitre broker.

52. Aspectele ce tin de relatia cumparator-broker exced cadrului procesual analizat,
instanta nefiind Investitd cu un asemenea petit. Cadrul procesual stabilit de reclamant este unul
foarte clar si anume actiunea in anularea actelor frauduloase Intemeiata pe dispozitiile art. 117

12 A se vedea §i Decizia nr. 836/2013 pronuntata de Inalta Curte de Casatie si Justitie, Sectia penala.
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din Legea nr. 85/2014. In cadrul acestei actiuni, instanta de judecata are de verificat doua acte
de transfer presupus a fi frauduloase si anume: vénzarea pachetului de actiuni emisde
Electroarges S.A si acordarea unor imprumuturi. Raportul juridic dintre cumpdiritor si
broker este distinct atit fatd de aceste raporturi juridice deduse analizei instantei iar in
acest context, este absolut irelevant cum a fost stinsa creanta Investments Constantin SRL
fati de societatea SSIF Broker S.A.

53. Apreciem ca rationamentul primei instante este asadar contradictoriu si lipsit de
temei legal, In conditiile in care, pe de o parte instanta retine ca existd dovada platii pretului
prin documente bancare si prin mecanismul de decontare strict reglementat de piata bursiera,
iar pe de alta parte retine, n opozitie cu aceasta realitate, ca pretul nu a fost plétit.

54. In al doilea rind, rationamentul instantei se intemeiazi pe o analiza ASF
realizatd Tn urma unui control inopinat la SSIF Broker S.A, din data de 5.11.2015 si care ar

retine caracterul circular al operatiunilor, lipsa unui sens economic al operatiunilor si scopul
disimulérii sursei si destinatiei banilor.

53, In acest sens, considersm ci instanta ar fi trebuit s3 aibi in vedere ci existd un
numir de 9 Decizii'® ale ASF emise in data de 5.11.2015, publicate in Buletin ASF - Sectorul
Instrumentelor si Investitiilor Financiare - Activitatea Autorititii'* care sanctioneazi
contraventional SSIF Broker S.A., fie pentru neraportarea unor operatiuni suspecte efectuate in
numele clientilor, fie pentru permiterea achizitiei de actiuni fard disponibil in cont la data
tranzactiei. Analizdnd toate aceste decizii, se observd cid in niciuna dintre acestea nu este
mentionati ca atare tranzactia analizatd in prezenta cauza si, mai mult decit atét, se observa cd
operatiunile de tranzactionare avute in vedere de aceste decizii sunt incheiate in alte zile de
tranzactionare decét cele avute in vedere in litigiul analizat (18.08.2015 s1 19.08.2015) fiind
exclusd asadar orice legiturd Intre acestea.

56. Existd de asemenea Decizia ASF nr. 3501/25.11.2015 prin care autoritatea
statueaza cd pértile actului de transfer sunt prezumate ca actioneaza in mod concertat si instituie
obligatia in sarcina acestora ca, in cel mult 15 zile de la data emiterii deciziei, sa depund la ASF
documentatia aferentid ofertei publice de preluare obligatorie a Electroarges S.A. In
considerentele acestei decizii se statueazd cd sumele folosite de cumpératori (intre care si
Constantin Relative Investments SRL) proveneau de la vanzatori (intre care si Bran OIL S.A.),
prin societatea Capital City Co SRL. In continuare, autoritatea retine ci partile au utilizat
resurse financiare provenind din aceeasi sursa si au directionat beneficiile cétre destinatari care
sunt persoane implicate, fiind incidente dispozitiile art. 2 alin. (3) lit. 2) si b) din Regulamentul
CNVM nr. 1/2006, cu modificarile si completarile ulterioare.

57. Analizénd aceste considerente ale Deciziei ASF nr. 3501/25.11.2015, precum si
dispozitivul acesteia, ar rezulta ca sanctiunea aplicabila acestei situatii in care se retine actiunea

3 Decizia nr. 3308/05.11.2015; Decizia nr. 3310/05.11.5015; Decizia nr. 3311/05.11.2015; Decizia nr.
3312/05.11.2015; Decizia nr. 3313/05.11.2015%; Decizia nr. 3314/05.11.2015; Decizia nr. 3315/05.11.2015;
Decizia nr. 3316/05.11.2015; Decizia nr. 3317/05.11.2015

1 https://asfromania.ro/files/capital/Buletin_partea_1/2015/Buletin-44-2015-09n0v2017.pdf
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concertati a pirtilor este obligarea partilor de a initia oferta publicd de preluare si, in nici un
caz, anularea operatiunii.

58. In ce priveste Analiza ASF la care prima instanti face referire, consideram ca
aceasta nu are nicio fortd probatorie, nefiind un act administrativ cu caracter individual,
ci o adres# trimisd de autoritate citre Structura Centrald din cadrul Directiei de Investigare a
Infractiunilor de Criminalitate Organizata si Terorism — Parchetul de pe langa Inalta Curte de
Casatie si Justitie.

59. Analiza ASF contine constatiri preliminare ale autoritatii, care nu
statueazd cu privire la existenta unei infractiuni, ci indici anumite suspiciuni ale
autoritatii care ar putea sa faca obiectul unor verificiri subsecvente, daci este cazul, ale
organelor abilitate potrivit legii. Or, In prezent, nu exista nicio cauzi aflatd pe rolul instantelor
civile ori penale care si analizeze daca dispozitiile art. 272 alin. (1) pet. 1 din Legea nr. 31/1990
au fost incalcate, neexistdnd asadar nicio hotarare judecétoreasci prin care sd se confirme in
orice mod suspiciunile si indiciile retinute de ASF privind manipularea pietei de capital.

C. ACORDAREA IMPRUMUTURILOR NU ATRAGE NEVALABILITATEA
PLATII PRETULUI

60. Problema centrali in jurul cireia planeazi rationamentul primei instante
si care a format convingerea instantei ca operatiunile incheiate au avut caracter fraudulos
este aceea a platii pretului tranzactiei de ciatre Constantin Relative Investments, prin
imprumuturi provenind de la societatea in insolventi Bran OIL, prin intermediul Capital

City Co SRL.

61. Acest aspect este privit de prima instantd dintr-o dubla perspectivi si anume, pe
de o parte, ca echivaldnd cu neplata pretului actiunilor emise de Electroarges S.A, iar pe de altd
parte, ca reprezentdnd dovada fraudei comune a pértilor.

62. Asa cum mentionam, ordinul de transfer plasat va fi executat de cétre broker si
validat de catre depozitarul central doar in masura in care pretul ofertat de cumpéritor
corespunde cu exigentele stabilite de cotatia la bursd. Odati platit pretul, are loc transferul
dreptului de proprietate asupra actiunilor prin intermedierea brokerului autorizat, Depozitarul
Central itroducand in sistem atat plata pretului, cat si transferul actiunilor de la vanzator la
cumpdrator (in baza sistemului de compensare-decontare).

63. Tmprejurarea ci suma incasati de societatea debitoare cu titlu de pret al
actiunilor a fost ulterior utilizata de aceasta in vederea acordérii unor imprumuturi consideram
cd nu prezintd nicio relevantd din perspectiva perfectirii tranzactiei si a platii pretului, din
moment ce raportul juridic dintre pirti si-a epuizat toate efectele la momentul incheierii
tranzactiei bursiere, reflectind in acest mod caracterul irevocabil al ordinului de transfer
(la data acordarii Tmprumuturilor, pretul era deja Incasat). Fiind In prezenta unei tranzactii
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bursiere, plata pretului reprezinti una dintre conditiile prealabile perfectarii transferului
de la vanzitor la cumpiritor, tranzactia nefiind finalizati si neproducind niciun efect
pini la momentul plitii pretului.

64. In ce priveste reglarea conturilor dintre Investments Constantin SRL si
intermediarul tranzactiei excede cadrului procesual stabilit, 0 asemenea chestiune nefiind de
naturi a influenta in orice mod valabilitatea actului de transfer si plata pretului.

65. Asa cum retine s1 ASF in Decizianr. 3501/25.11.2015, derularea unor operatiuni
economice utilizidnd resurse financiare provenind de la aceeasi sursd nu reprezinti un viciu
de validitate a operatiunii de transfer, ¢i atrage incidenta dispozitiilor in materia practicii
concertate in raport cu care se instituie obligatia partilor de a initia oferta publici de preluare
obligatorie, or o asemenea chestiune nu formeaz3i oricum obiectul judecitii prezentei cauze.

66. Plata pretului este un fapt cert, dovedit, aspecte retinute si prin Sentinta
132/2019. In aceste conditii, considerdm ci modalitatea in care a fost utilizati ulterior suma
reprezentind pretul tranzactiei este o chestiune distincta si subsecventa platii pretului si
nu poate atrage In nici un caz sanctiunea anulirii tranzactiei.

D. SUBSTANTA ECONOMICA A CONTRACTELOR DE IMPRUMUT

67. In ce priveste contractele de imprumut, prima instanti se intemeiaza exclusiv
pe Analiza efectuatd de ASF, retindnd cé potrivit acesteia tranzactiile nu au un sens economic,
fiind incheiate in scopul de a disimula sursa si destinatia banilor. Tot legat de problema
contractelor de imprumut, prima instanta retine ci se impune anularea acestora avand in vedere
situatia circuitului banilor, acestea neavand substanti economica si fiind incheiate exclusiv cu
scopul de a rula aceeasi suma de bani care in final si se reintoarca la SSIF Broker S.A.
Continuand rationamentul, prima instanta retine ci analizarea contractelor de imprumut nu se
poate realiza separat de contractele de vénzare a actiunilor, fiind evident, in opinia instantei, cd
ansamblul acestor operatiuni a avut ca singurd finalitate securizarea activelor societatii
administrate de Ala Procopenco. In final, prima instanti retine c& sumele pretins imprumutate
coincid cu pretul actiunilor vandute, fiind virate in contul societatii imprumutate imediat, a
doua zi dupa Inchiderea tranzactiei.

68. In primul rind, consideram ca Analiza ASF la care se raporteaza prima instanta
nu are nicio valoare probatorie, dupd cum am dezvoltat in sectiunea anterioars.

69. In al doilea rand, consideram ca utilizarea sumelor provenind din plata pretului
pentru acordarea unor Imprumuturi nu reprezinta in sine o cauza de nevalabilitate nici in raport

cu vénzarea actiunilor, operatiune care si-a epuizat toate efectele juridice la momentul
decontérii, si nici 1n raport cu contractele de imprumut.

70. In al treilea rind, trebuie avut in vedere ¢ suntem in prezenta unui imprumut
cu titlu oneros, ceea ce exclude prin ipoteza inexistenta “substantei economice”. Utilizarea

-
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pretului in vederea obtinerii de profit, sub forma dobénzii remuneratorii, nu lipseste de
substantd economica contractele de imprumut. Dacd imprumuturile ar fi fost acordate cu titlu
gratuit, s-ar fi putut pune in discutie o eventuala nejustificare a acestora din perspectiva ratiunii
economice, ceea ce nu este cazul in speta analizata.

71. Dobinda remuneratorie ce urmeazd a fi platitd In cazul imprumutului de
7.000.000 RON este de 367.828,56 RON, in timp ce in cazul imprumutului de 1.314.950 RON
este de 69.091,84 RON. Daca suma incasata cu titlu de pret ar fi fost plasatd de debitoare intr-
un cont bancar, aceasta ar fi incasat o dobanda cu aproximativ 54% mai mica decét cea pe care
debitoare urmeazi si o Incaseze la scadenta creditelor. Pe cale de consecintd, considerdm cé o
concluzie contrard cum este cea retinutd de prima instantd, in rejudecare, este lipsita de orice
fundament.

74 In litigiul analizat, nu s-a pus problema nerambursirii imprumuturilor si a
dobénzii remuneratorii stabilite ca accesorii ale sumei imprumutate. Daca intentia societitii
debitoare si a creditorilor aflati sub control comun cu aceasta ar fi fost de a recupera sumele
iesite din patrimoniul sdu pentru plata creditorilor, era prima chestiune ce trebuia adusi in
discutie. In conditiile in care imprumuturile nu au ajuns inci la scadentd, o asemenea pretentie
este oricum prematura.

3 Aspectele retinute de instanta in sensul ca sumele imprumutate provin din plata
pretului nu au nicio relevantd din perspectiva stabilirii sensului economic al imprumuturilor
acordate, fiind o chestiune ce tine de politica de afaceri a societatii Bran Oil.

E. INEXISTENTA UNEI FRAUDE COMUNE

74. In ce priveste existenta unei fraude comune a partilor la incheierea operatiunii
de vanzare a actiunilor Electroarges S.A., prima instanta s-a intemeiat pe trei argumente
principale si anume:

a. Actiunile care au facut obiectul vanzarii reprezentau singurul bun al societatii debitoare,
sens In care instanta a retinut cd “debitoarea a instrdinat singurul sdu bun, stiind cd
aceasta o va impiedica sd pldteascd alti creditori™;

b. Intentia de frauda ar rezulta din “recunoasterea acestui aspect de cditre administratorul
statutar al debitoarei Bran OIL, Ala Procopenco”, rezultata din pldngerea penald
formulata de aceasta impotriva SSIF Broker S.A Cluj si Stefan Constantin;

c. Complicitatea la fraudd a tertului dobanditor, respectiv Constantin Relative Investments

SRL avand in vedere ci atit societatea cumpdaratoare, cit si Capital City Co SRL sunt
detinute de cétre aceeasi persoand, Stefan Constantin.

a. Instrdinarea singurului bun al societitii
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75. In ce priveste primul aspect retinut de instantd, consideram ci instriinarea
pachetului de actiuni de cétre o societate ce are ca obiect principal de activitate Infermedieri
financiare si asigurdri, clasa 6499 — Alte intermedieri financiare n.c.a, constituitd pentru a
achizitiona actiuni, in vederea obtinerii de profit din dividendele aferente actiunilor detinute nu
este susceptibild si conducd la concluzia ci o asemenea operatiune ar avea caracter
fraudulos. Aceasta cu atit mai mult cu cét, pretul de tranzactionare nu a fost unul derizoriu.
Dimpotrivd, prin revanzarea actiunilor, societatea debitoare a obtinut un profit considerabil
de 4.294.977 lei, obtindnd la revdnzare un pret mult superior celui de achizitie.

76. Prin vénzarea actiunilor, societatea debitoare nu este Impiedicata sa plateascd
creantele creditorilor sdi. Aceasta deoarece In patrimoniul societatii debitoare a intrat dreptul
de creantad asupra sumei de bani reprezentdnd contravaloarea pretului obtinut la véinzarea
actiunilor, ca efect al subrogatiei reale. Urméand acest rationament ar insemna ci orice societate
avand un asemenea obiect de activitate si care detine un singur pachet de actiuni cotate la BVB

nu ar putea niciodatd s isi exercite obiectul de activitate, fara ca o astfel de operatiune si se
traduca printr-o conduitd frauduloasa.

b. Recunoasterea intentiei de fraudd de citre administratorul statutar al societdtii Bran
OIL S.A4

77. in ce priveste recunoasterea intentiei de fraudd de citre administratorul
societatii, Ala Procopenco, prin plangerea formulatd in cadrul dosarului penal nr.

394/D/P/2007, consideram ca aceasta nu are valoare probatorie sub aspectul fraudei comune a
partilor.

78. In primul rind, apreciem ca prezumtia relativi de fraudi previzuts de art. 117
alin. (2) lit. ¢) din Legea nr. 85/2014 opereaza exclusiv in raport cu societatea debitoare.
Asadar, 1n privinta tertului dobanditor nu opereaza aceasta prezumtie, fiind necesara dovedirea
acesteia.

7% In al doilea rind, plangerea penali la care face referire Sentinta nr. 132/2019,
ca fiind mentionatd in Ordonanta procurorului din 17.06.2016, pronuntatd in dosarul nr.
394/D/P/2007, nu a fost valorificatd de citre organele de cercetare penala in sensul inceperii
urmaéririi penale Impotriva Investments Constantin SRL ori a asociatului acesteia, Stefan
Constantin, prin Adresa emisd la data de 22.01.2018 fiind confirmat acest lucru. Din
informatiile primite, rezultd ¢4, in prezent, nu exista nicio ordonantd de punere in miscare a
urmdririi penale Tmpotriva Investments Constantin SRL ori a asociatului acesteia si, cu atit mai
putin, o hotédrire penald de condamnare, chiar nedefinitiva.

80. Mai mult decét atét, ar rezulta ci plangerea formulata de administratorul statutar
al Bran OIL S.A. este, de fapt, o plangere ficutd pro causa, fiind inregistrati la organele de
cercetare penald ulterior promovarii litigiului analizat. Prin aceastd plangere penala, dna Ala
Procopenco reclama, in principal, faptul ca bunurile ar fi fost transferate in vederea sustragerii
temporare a acestora de la masa succesorald a defunctului Chelu Cétalin Constantin. Actiunea
in anularea actelor frauduloase intemeiata pe art. 117 din Legea nr.85/2014 vizeaza protejarea
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intereselor creditorilor pretins prejudiciati (in spetd, societitile detinute si controlate de dna Ala
Procopenco avénd o pondere de 97,12% din masa credald) prin actele de transfer incheiate de
societatea debitoare (Bran Oil — detinutd si administratd de dna Ala Procopenco) si tertul
dobénditor (Investments Constantin SRL). Or, mostenitorii defunctului Chelu Citilin
Constantin nu au nicio calitate in litigiul analizat, care este guvernat de prevederile Legii
nr. 85/2014, fiind striini de aceste raporturi juridice.

81. In aceste conditii, consideram ca prin Sentinta 132/2019 s-au acordat efecte
Juridice nepermise unei declaratii unilaterale a uneia dintre pérti, evident partinitoare si
nesustinutd de celelalte probe din dosar, dar si faptul ci intreg rationamentul juridic este
fundamentat pe supozitii si declaratii unilaterale ale pértii reclamante.

82. Cel mult, ,,recunoasterea” administratorului statutar a intentiei de fraudi
a societitii debitoare nu ar putea reprezenta decit un element al relei-credinte a acesteia
insdsi si, mai ales, un caz de atragere a rispunderii administratorului, iar nicidecum
dovada intentiei de fraudi a tertului dobinditor. A admite contrariul ar insemna ci ori de
céte orl una dintre parti se rizgandeste asupra unei tranzactii incheiate, aceasta are deschisa
oricdnd calea anularii actelor frauduloase, in cadrul procedurii de insolvents, dovada suficientd
in sensul fraudei fiind chiar declaratia pértii interesate in obtinerea anulirii.

33. Este esential de observat cd aceasti ,,recunoastere” este contrazisi tot de
citre administratorul statutar al societitii Bran OIL S.A, in cadrul contestatiei formulate
Impotriva Deciziei ASF nr. 3501/25.11.2015 prin care aceasta sustine ci tranzactiile in cauzi
“au respectat dispozitiile pietei de capital i regulamentele impuse de BVB” si ¢i ”in mod legal
Constantin Relative Investments SRL i (...) au achizitionat de pe piata de capital actiuni emise
de societdti precum Electroarges S.A.” Este asadar incontestabil ci declaratiile

administratorului statutar nu pot reprezenta in nici un caz o dovadi a intentiei de fraudi a
tertului dobénditor.

34. In al treilea rand, considerim ci Sentinta 132/2019 ignora un aspect foarte
important si care, de fapt, ar reflecta un_intreg mecanism fraudulos instrumentat de
societatea debitoare Bran OIL si societitile creditoare aflate sub control comun cu aceasta
impotriva Investments Constantin SRL, tert dobanditor.

85. Considerim ci speta analizata reflecti situatia in care aceeasi persoani,
avind calitatea de actionar si administrator al societatii debitoare Bran Oil, dar si a
societitilor creditoare majoritare, Amatis S.A, Epsomatic S.A. si Amicosottis S.A., in
persoana dnei Ala Procopenco, instriineazi pachetul de actiuni detinute de societatea
debitoare la Electroarges S.A, utilizeazi pretul astfel obtinut la acordarea unor
imprumuturi generatoare de profit, asteaptd aproximativ 2 ani timp in care valoarea
actiunilor creste si solicitd apoi anularea acestor tranzactii pretins frauduloase cu un

singur scop, acela de a redobéndi actiunile la societatea Electroarges S.A. si de a frauda
interesele tertului dobanditor.
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86. Este relevant de observat ci intreasa procedurid de insolventi este
controlati si instrumentata tot de citre dna Ala Procopenco, care a semnat declaratiile
de creanta ale societatilor creditoare majoritare si exercitd In continuare dreptul de vot
al acestora, dupa cum rezulti din toate voturile exprimate in cadrul procedurii, dar chiar
si atributiile lichidatorului judiciar, aceasta prezidind inclusiv adunarea creditorilor din
data de 06.01.2020 in cadrul cireia s-a stabilit onorariul lichidatorului.

87. in acest context, considerim ci nu se poate discuta de o fraudare a
intereselor creditorilor in conditiile in care societatea debitoare si aceste societiti
creditoare sunt reprezentate sub aspect decizional de una si aceeasi persoani, dna Ala
Procopenco. Asadar, ar rezulta ci este identitate Tntre autorul faptei ilicite si Tnsisi
persoana prejudiciati, ceea ce este un non sens juridic.

8. Toate probele administrate in litigiul analizat ar conduce concluzia ci
deschiderea procedurii insolventei a avut ca unic scop fraudarea intereselor tertului dobanditor
$1 intoarcerea actiunilor sub controlul dnei Ala Procopenco, prin intermediul societitilor
detinute si controlate de aceasta. Din aceastd perspectiva ar trebui si fie analizati problema
litigioasd ce formeaza obiectul litigiului.

¢. Complicitatea la fraudad a tertului dobdnditor

89. Dupé cum se subliniazi in literatura de specialitate, prezumtia de fraudi este
instituitd doar in privind debitorului, iar nu si in privinta unei actiuni frauduloase concertate
(prezumtia de frauda nu se extinde la tertul dobanditor sau, dupi caz, subdobanditor)?>.

90. Singurul aspect retinut in sarcina Investments Constantin SRL ca reprezentind
0 dovadad a complicitatii la frauda este faptul ci societatea (anterior Constantin Relative
Investments SRL) si societatea capital City Co SRL sunt detinute in proportic de 80% si
administrate de Constantin Stefan.

91. O asemenea imprejurare, In sine, nu este de naturd a contura complicitatea la
frauda. Dimpotriva, pe ldngd faptul cd o asemenea structurd a asociatilor si a administririi
societatilor este permisd de Legea nr. 31/1990, aceasta demonstreazi transparenta totali si
buna-credintd a Investments Constantin SRL si a actionarului si administratorului
Constantin Stefan, aceste informatii fiind publice. Or tocmai transparenta totala exclude o
eventuald complicitate la fraudd in conditiile in care, daci ar fi existat o intentie frauduloas, s-
ar fi incercat o estompare a sirului de transferuri, prin interpunerea altor persoane, ceea ce nu
s-a Intamplat.

92. Prin Sentinta 1323/2019 se retine ca ,,cele doud societdti nu aveau «traditie» in
derularea de activitdti pe piata capital”. O asemenea concluzie ignori imprejuririle de fapt

15 A se vedea R. Bufan (coordonator), A. Deli-Diaconescu, F. Motiu, Tratat practic de insolventd, Ed. Hamangiu,
Bucuresti, 2014, p. 517. In acelasi sens, a se vedea S.D. Cérpenaru, M.A. Hotca, V. Nemes, Codul insolventei
comentat, Ed. Universul Juridic, Bucuresti, 2017, pp. 321 si 326. Totodati, a se vedea Gh. Piperea (coordonator),
Codul insolventei. Note, corelatii, explicatii (Art. 1-203), Ed. C.H. Beck, Bucuresti, 2017, p. 641.
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relevante ce stau la baza litigiului analizat, din moment ce societatea Investments Constantin
SRL era nou-infiintati la data incheierii tranzactiei, astfel incit nu se poate pune problema unei
“traditii” a activitdtilor desfasurate in mod obisnuit.

93. Complicitatea la frauda presupune intentia tertului dobédnditor de a participa la
prejudicierea intereselor creditorilor, prin golirea patrimoniului societétii debitoare.

94. In literatura de specialitate se subliniaza faptul ¢a in practica instantelor au
existat situatii in care actiunea in anulare prevazuta la art. 117 din Legea nr. 85/2014 a fost
respinsd tocmal pentru ca .probele administrate nu relevd intentia tuturor pdrtilor
contractante de lezare a intereselor creditorilor, pentru a fi incidentd ipoteza reglementatd de
art. 61 alin. (1) lit. ¢) din Legea nr. 64/1995, republicati [precedentul legislativ — n.n.'®], ei,
dimpotrivd, conduc la concluzia cd actul a fost incheiat de debitor in cursul desfisurdrii

normale a activititii sale, astfel incdt devine aplicabili dispozitia de exceptie cuprinsd in art.
6 3::17_

F. NEPREJUDICIEREA CREDITORILOR

95. Prin Sentinta 132/2019 s-a retinut faptul c& operatiunea de vénzare a actiunilor
detinute de debitoare la societatea Electroarges S.A. ,poate fi considerata frauduloasa si
incheiatd in dauna creditorilor s&i”, motivat de faptul ca ,,debitoarea a instrdinat singurul sau
bun, stiind ca aceasta o va impiedica sa plateasca alti creditori™.

96. Pe de o parte, aceste statuiri ignora faptul cd dreptul de creanta asupra sumei de
bani incasate cu titlu de pret al actiunilor a intrat in patrimoniul debitoarei ca efect al subrogatiei
reale. Pe de altd parte, Sentinta nr. 132/2019 a ignorat si faptul cd debitoarea si creditorii
acesteia se afla sub controlul comun al asociatului Ala Procopencu, aceasta din urma fiind
singura persoand care instrumenteaza toate operatiunile ce tin nu doar de activul societitii Bran
Oil S.A., cét si de recuperarea creantelor de cétre creditorii societatii al caror asociat majoritar
este.

97. Analizdnd cerinta existentei prejudiciului, consideram ci s-a retinut in mod
eronat faptul ca aceastd cerinta ar fi indeplinitd prin simplul fapt ci din patrimoniul debitoarei
a iesit pachetul de 16.000.000 de actiuni Electroarges S.A., cauzind astfel un prejudiciu
creditorilor Bran Oil. S-a omis insa faptul ¢ gajul general al creditorilor se intinde, ca efect al

subrogatiei reale, asupra sumelor de bani intrate in patrimoniul debitoarei cu titlu de pret al
actiunilor.

16 Legea nr. 64/1995 privind procedura reorganizarii judiciare si a falimentului, in vigoare de la 29 iunie 1995
pani la 19 tulie 2006, fiind abrogata si inlocuitd prin Lege 85/2006. Rationamentul este pe deplin aplicabil si in
privinta noii reglementari, dat fiind ca prevederile legale nu au suferit modificéri de substanti.

'7 A se vedea A. Obancia, Procedura insolventei. Efectele juridice asupra contractelor debitorului, Editia a I1-a,
Ed. Universul Juridic, Bucuresti, 2018, p. 224.
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98. Dupi cum se arati in literatura de specialitate!'®, in cadrul oricirui patrimoniu
bunurile si valorile se inlocuiesc intre ele in mod automat, fara a fi necesard o prevedere expresa
a legii. Cu alte cuvinte, are loc o subrogatie reali generald (universali sau cu titlu
universal), in sensul ¢a bunurile care ies din patrimoniu sunt inlocuite In mod automat cu
echivalentul valoric primit de titular pentru acestea, iar locul valorii platite pentru
achizitionarea unui bun este luat de bunul astfel dobandit (conform principiului i iudiciis
universalibus pretium succedit loc orei et res loco pretii). Astfel, sumele de bani incasate cu
titlu de pret al actiunilor au intrat in patrimoniul debitoarei Bran Oil S.A., inlocuind bunurile
iesite din patrimoniu (actiunile Electroarges S.A.) ca efect al vanzarii.

99. Caracterul de universalitate juridicd a patrimoniului este cel care explicid si
permite acest schimb permanent de valori in continutul su, valorile nou intrate luénd locul
(subrogindu-se) celor iesite, dobandind pozitia juridici avuti de acestea din urma'® (potrivit
adagiului subrogatum capit naturam subrogati). In considerarea functiei patrimoniului de
garantie comund a creditorilor (nu doar a celor chirografari), art. 2324 C. civ. prevede
urmatoarele: ,.Cel care este obligat personal rdspunde cu toate bunurile sale mobile si imobile,
prezente i viitoare. Ele servesc drept garantie comund a creditorilor sdi”. In absenta
subrogatiei reale generale, functia patrimoniului de a fi garantia comuni a creditorilor ar fi
golita de sens, Intrucat daca nu s-ar produce inlocuirea elementelor pecuniare unele cu altele in
patrimoniul debitorului, creditorii chirografari nu ar putea si isi realizeze creantele.

100. Dupad cum se aratd in literatura de specialitate, consecinta acestei functii a
patrimoniului este tocmai aceea ca fluxurile patrimoniale pot fi desfisurate in mod liber de
ciatre debitor prin acte juridice cu titlu oneros sau cu titlu gratuit, creditorii putind
urmiri numai activul existent in patrimoniul debitorului la scadenti: ., Aceastd idee pune
in evidentd nu numai ideea de permanentd si continuitate a patrimoniului, ci si ideea cd
momentul fixarii dreptului de garantie comund asupra unor elemente pecuniare active din

patrimoniul debitorului este chiar momentul in care creditorii trec la executarea creantelor
lor” 20.

101. In acest sens, mecanismul juridic de exercitare a acestei functii are In vedere
drepturile reale si de creanti existente in patrimoniul debitorului in momentul in care creditorii
demareazd urmdrirea silitd a creantelor lor; astfel, dacid obiectul garantiei comune este
patrimoniul, obiectul urmarii il formeaza drepturile reale si de creanta existente in patrimoniul
intr-un moment determinat, precum si drepturile reale si de creantd care vor intra in patrimoniu
ulterior acestui moment, pana la limita acoperirii creantelor creditorilor (evident, in misura in
care nu a intervenit prescriptia executarii silite).

18A se vedea V. Stoica, Drept civil. Drepturile reale principale, Editia 3, Ed. C.H. Beck, Bucuresti, 2017, pp. 22
si urm. In acelasi sens, a se vedea V. Stoica, Notiunea juridicd de patrimoniu, in 140 de ani de la nasterea lui
Constantin Hamangiu (1863-1932) — culegere de studii, Supliment la revista ,,Pandectele romane™ nr. 1/2003, p.
214. Totodatd, a se vedea E. Chelaru, Drept civil. Drepturile reale principale, Editia 5, Ed. C.H. Beck, Bucuresti,
2019, p. 23.
% A se vedea C. Statescu, C. Birsan, Drept civil. Drepturile reale, Universitatea din Bucuresti, Bucuresti, 1988,
p- 95.
2 A se vedea V. Stoica, op.cit., p. 28.
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102. Astfel, chiar dacd Bran Oil S.A. a finstrdinat pachetul de actiuni catre
Investments Constantin SRL prin tranzactia intermediatd de BVB, patrimoniul debitoarei nu
a disparut, riminind creantele si posibilitatea de a dobéandi alte drepturi patrimoniale in viitor,
iar la momentul la care imprumutul acordat va deveni scadent creditorii isi vor putea realiza In
mod corespunzétor creantele, prin mecanismele si instrumentele puse la dispozitie de lege.

103. In acest sens este si jurisprudenta instantelor nationale. Astfel, cu titlu
exemplificativ, Tribunalul Arad a statuat ca ,.fransferul de bunuri poate fi anulat dacd s-a fécut
«cu intentia tuturor pdrtilor implicate in acesta de a sustrage bunuri de la urmdrirea de cdtre
creditori sau de a le leza in orice alt fel drepturiley. Legiuitorul a prevazut posibilitatea
anuldrii doar pentru situatia in care transferul de bunuri este de fapt o sustragere de bunuri
ce lezeazi drepturile creditorilor. In absenta lezdirii intereselor creditorilor nu poate fi vorba
despre o sustragere de bunuri de la urmdrirea lor de catre acestia” (Tribunalul Arad, Sectia
comerciald, Sentinta nr. 2893 din 11 decembrie 2007, citata in ,,Procedura insolventei. Culegere
de practica judiciara 2006-20097, vol. 11, Administrarea procedurii insolventei. Reorganizarea
si falimentul, UNPIR si Ed. C.H. Beck, Bucuresti, 2011, p. 260).

104. De asemenea, intr-o altd cauza Tribunalul Hunedoara a statuat urmatoarele: ,jn

conditiile in care contractele de vanzare-cumpdrare a cdror anulare se invocd au fost intocmite
in formd autenticd, plitindu-se pretul stabilit in contracte prin acordul de vointi al
vianzdtorului si cumpdratorului, si fatd de faptul cd la data vanzdrii bunurile erau grevate de
ipotecd, pretul vinzdrii intrdand in contul creditorului ipotecar, creditorii nu au fost in niciun
fel fraudati, pentru cd sumele obtinute reveneau bancii si nu celorlalti creditori, din pretul
obtinut din vinzare stingdndu-se in parte creanta garantatd. Astfel, nu sunt indeplinite
conditiile legale previizute de art. 80 din Legea nr. 85/2006 [corespondentul art. 117 din actuala
reglementare — n.n.] pentru a se dispune anularea acestor contracte, pe motiv ¢d ar fi acte
Jrauduloase, incheiate in dauna creditorilor” (Trib. Hunedoara, Sectia comerciali, incheierea
nr. 632 din 5 1unie 2008, citata in ,,Procedura insolventei. Culegere de practica judiciara 2006-
20097, vol. II, Administrarea procedurii insolventei. Reorganizarea si falimentul, UNPIR si
Ed. C.H. Beck, Bucuresti, 2011, p. 335).

105. Cu atét mai mult, dat fiind faptul ¢ vanzarea actiunilor cotate la BVB presupune
formalitéti riguroase privind plata pretului (perfectarea tranzactiei fiind conditionati de plata
prealabila a pretului, prin intermedierea BVB), nu sunt indeplinite conditiile legale pentru
anularea tranzactiei Incheiate intre reclamanta Bran Oil S.A. si Investments Constantin SRL,
privind transferul actiunilor emise la Electroarges S.A.

106. In aceste conditii, ar rezulta ca statudrile primei instante sunt nelegale, din
moment ce nu se poate vorbi despre o diminuare a patrimoniului debitoarei. Dimpotriva,

reiterdm faptul ca prin revénzarea actiunilor debitoarea Bran Oil S.A. a inregistrat un profit brut
in suma de 4.294.977 RON.

107. In consecintd, apreciem ca nu se poate vorbi despre o dauni cauzati creditorilor
societatii aflate In insolventd, din moment ce prin tranzactia in discutie, nu doar ¢a patrimoniul
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Bran Oil S.A. nu a fost diminuat, ci, dimpotrivé, s-a inregistrat o crestere a activelor societatii,
in considerarea profitului obtinut prin vinzarea actiunilor.

108. Restituirea imprumutului acordat de societatea debitoare, raportat la valoarea
acestuia, ar permite recuperarea integrali a creantelor. In acest sens, mentionam faptul ci totalul
creantelor din Tabelul definitiv de creante este de 2.837.065,14 RON, in timp ce imprumutul
acordat de cétre debitoare céatre Capital City S.R.L este de 8.314.950 RON, la care se adauga
dobidnda remuneratorie. Astfel, restituirea imprumutului la scadentd ar putea conduce la

stingerea masei credale, cu respectarea rangului de preferint prevazut de lege si la inchiderea
procedurii insolventei.

109. Faptul cé, raportat la un moment ulterior perfectarii tranzactiei prin acordul liber
consimtit al partilor, asociatul majoritar a dorit sa revina asupra deciziei luate prin raportare la
cresterea valorii actiunilor anterior vandute, nu ar putea conduce la concluzia existentei unui
prejudiciu in paguba creditorilor. Din aceastd perspectivi, luarea unei decizii de management
care ulterior este consideratd de fostul vanzitor drept o ,,afacere proasti” nu ar putea
servi drept pretext pentru a retine existenta unui pretins prejudiciu in sarcina
creditorilor. O solutie contrara ar fi susceptibild sa destabilizeze in mod arbitrar mecanismele
bursiere, In functic de interesele private ale unei singure persoane (i.e., asociatul Ala
Procopenco), ceea ce ar putea conduce la efecte prejudiciabile in lant pe piata bursierd si la
scdderea increderii publicului in mecanismele de tranzactionare la bursa.

110. Debitoarea Bran Oil S.A. si creditorii acesteia se afld sub controlul comun al
asociatului Ala Procopenco. Nu trebuie ignorat, de altfel, nici faptul ci insisi creditorii,
chemati sd se pronunte cu privire la oportunitatea angajirii raspunderii membrilor
organelor de conducere raportat la tranzactia a ciirei anulare s-a cerut in litigiul analizat
au apreciat ci nu ar fi oportuni o asemenea misuri, recunoscand astfel, in mod indirect,
inexistenta unui prejudiciu. in acest sens, in Procesul-verbal al Adunirii Creditorilor
societdtii Bran Oil incheiat la data de 17.10.2017 (avAnd ca punct pe ordinea de zi si
»Oportunitatea formularii de cétre creditori a cererii de atragere a raspunderii patrimoniale in
temeiul art. 169 alin. (2) din Legea nr. 85/2014), s-a consemnat ¢ nu este oportuni formularea
unei cereri de atragere a raspunderii patrimoniale in temeiul art. 169 din Legea nr. 85/2014.

111. A admite rationamentul din Sentinta nr. 132/2019 ar insemna c¢i ar fi
prejudiciabili pentru creditori doar actiunea Investments Constantin SRL de cumpirare a
actiunilor in discutie, dar nu si actiunea Bran Oil S.A. de a instriina bunurile, ceea ce este
contradictoriu, creditorii fiind cei care pot aprecia cel mai lesne cu privire la
prejudicierea propriilor interese private (or dupid cum rezultd din Procesul-Verbal al
Adunarii Creditorilor din 17.10.2017, creditorii au votat cu 0 majoritate covarsitoare, in procent
de 99,90%, impotriva formularii unei actiuni in angajarea rispunderii patrimoniale in temeiul
art. 169 alin. (2) din Legea nr. 85/2014). Ambele texte legale [i.e., art. 117 alin. (2) lit. c) si,
respectiv, art. 169 alin. (2) din Legea nr. 85/2014] ocrotesc, in esentd, aceleasi interese

(respectiv interesele private ale creditorilor debitoarei care a incheiat actele pretins
frauduloase).



112, Astfel, raportat la existenta prejudiciului in patrimoniul creditorilor,
considerim ca rationamentul din Sentinta nr. 132/2019 nu poate fi scindat in functie de
natura actiunii formulate, ci trebuie sa fie unul coerent, printr-o interpretare teleologici,

in spiritul intregii reglementiri in materia procedurilor insolventei.

IIl. CARACTERUL IREVOCABIL AL ORDINELOR DE TRANSFER SI
COMPENSARE

113. Prin Sentinta nr. 132/2019 s-a retinut ¢ prevederile art. 169 alin. (1') din Legea
nr. 297/2004 nu exclud de la controlul judecatoresc actele pretins frauduloase a ciror anulare
s-a cerut pe calea actiunii principale.

114. Potrivit art. 169 alin. (1') din Legea nr. 297/2004%', in vigoare la data
introducerii actiunii: ,,Un ordin de transfer introdus in sistem nu va putea fi revocat de citre
un participant la sistemul de compensare-decontare sau de cditre un tert, dupd termenul
stabilit prin regulile sistemului respectiv”. In continuare, la alin. (2) se prevede ci: ,, Ordinele
de transfer si compensarea sunt valabile, isi produc efectele juridice si sunt opozabile tertilor
chiar si in cazul deschiderii procedurii de insolventd asupra unui participant, cu conditia ca
respectivele ordine de transfer sa fi fost introduse in sistem inaintea momentului deschiderii
procedurii_de_insolventd. Aceasta se aplicd inclusiv in cazul deschiderii procedurii de
insolvenid impotriva unui participant la sistemul de compensare - decontare in cauzd sau la
un sistem interoperabil ori impotriva operatorului unui sistem interoperabil care nu este
participant, cu condifia ca respectivele ordine de transfer sa fi fost introduse in sistem inaintea
momentului deschiderii procedurii de insolventd”.

115. Conform alin. (4) al art. 169 din Legea nr. 297/2004, ,,[nlicio normd juridica,
reguld, dispozitie sau practicd vizind anularea unor contracte si tranzactii incheiate tnaintea
momentului deschiderii procedurii de insolventd nu poate conduce la anularea ordinelor de
transfer, a compensdrilor, a platilor si transferurilor ulterioare, mentionate la alin. (1) si
(2) . Dispozitii similare se gasesc si in cuprinsul art. 3 alin. (1) - (3) din Legea nr. 253/2004°2.

116. Relevante 1n acest sens sunt si prevederile art. 5 alin. (1) din Codul
Depozitarului Central, Titlul Il (Compensarea, decontarea si managementul riscului in cadrul
pietei reglementate si al sistemului alternative de tranzactionare, Sectiunea 4, Mecanismul
compensdrii §i decontdrii)™, precum si Ordinul nr. 34/2008 emis de Guvernatorul Bancii

2! Legea nr. 297/2004 privind piata de capital.

# Legea nr. 253/2004 privind caracterul definitiv al decontirii in sistemele de pliti si in sistemele de decontare a
operatiunilor cu instrumente financiare.

2 Potrivit prevederilor indicate: .momentul la care ordinele de transfer se considerd iniroduse in sistemul
Depozitarului Central, respectiv sunt valabile/irevocabile si opozabile tertilor producdnd efecte Juridice intre
Participani, este cel la care se inregistreazd tranzactia in sistemul Depozitarului Central (...). Incepand cu
momentul precizat in alin. (1), ordinele de transfer inregistrate in sistem nu pot fi revocate de citre un Participant
la sistemul Depozitarului Central sau de cdtre un ter, fiind protejate conform prevederilor Legii nr. 253/2004
privind caracterul definitiv al decontdrii in sistemele de pldti si in sistemele de decontare a operatiunilor cu
instrumente financiare si al Legii 297/2004, chiar si in cazul deschiderii unei proceduri de insolventd asupra unui
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Nationale a Roméniei, prin care sistemul RoClear, sistem de compensare-decontare a
operatiunilor cu instrumente financiare, aflat in proprietatea si in administrarea Societatii
Comerciale Depozitarul Central S.A. si care a fost utilizat in cazul actiunilor tranzactionate in
prezenta spetd, a fost desemnat drept ,.sistem care intrd sub incidenta prevederilor Legii nr.
233/2004 privind caracterul definitiv al decontdrii in sistemele de plati §i in sistemele de
decontare a operatiunilor cu instrumente financiare”.

117. Analizind prevederile lecale citate, rezulta ci odata ce un ordin de transfer
a fost introdus 1n sistem si executat, acesta nu mai poate fi revocat sau anulat. Caracterul
irevocabil al ordinelor de transfer si compensare nu se referi doar la imposibilitatea ca
partile si isi retrasi ordinul, ci si la imposibilitatea ca instanta de judecati sau ori alti
entitate tertd sa dispuni repunerea partilor in situatia anterioarid vanzarii acestora, prin
revocarea (lato sensu) a ordinului de transfer.

118. Astfel, in mod contrar celor retinute prin Sentinta nr. 132/2019, considerim
cii notiunea de ,,revocare” are un continut propriu mai larg, care nu echivaleazi din punct
de vedere juridic cu revocarea inteleasi ca simpla posibilitate de ,,a se razgindi” (de a 1si
»retrage/retracta” oferta) pe care o are, conform dreptului comun, contractantul.

119. Art. 3 din Directiva 98/26/CE, transpus in dreptul intern prin prevederile citate
supra, prevede urmatoarele: ,,Niciun act cu putere de lege, normd administrativd, dispozitie
sau uzantd privind anularea contractelor si a tranzactiilor incheiate inaintea momentului de
declansare a procedurii de faliment, astfel cum este definitda la articolul 6 alineatul (1), nu
poate conduce la anularea compensdrii”. Continutul juridic al acestei norme de drept european
nu se rezumi la vointa unilaterali a contractantului de a revoca operatiunea de transfer,
ci extinde interdictia desfiintarii tranzactiei la orice act cu putere de lege, norma
administrativa, dispozitie (care poate fi inclusiv a instantelor de judecatd sau a organelor cu
atributii administrativ-jurisdictionale) si la uzante.

120. Mai mult decédt atdt, in cuprinsul considerentului 13 din Directivd se
mentioneaza expres faptul ca ,,nicio dispozitie din prezenta directivd nu trebuie sa impiedice
un participant sau un ter{ de a exercita orice drept sau pretentie aferente unei tranzactii, pe
care le poate avea prin lege, privind recuperarea sau restituirea in legdturd cu un ordin de
transfer introdus in sistem, de exemplu, in caz de fraudd sau eroare tehnicd, atdta vreme cit

acest lucru nu duce la repunerea in cauzd a compensdrii, nici la revocarea ordinului de
transfer in sistem”.

121. Rezulti, astfel, ci mici miicar in cazul In care premisa este reprezentatd de
existenta unei fraude ori o0 eroare tehnici nu este posibild repunerea partilor in situatia
anterioard, tocmali pentru a se evita crearea unor efecte prejudiciabile in lant, care ar
destabiliza Intreg circuitul bursier. Din aceasta perspectivi, in calitate de judeciitor de drept
comun 2l dreptului UE, instanta nationala are obligatia si aplice prioritar dreptul Uniunii

Participant cu condifia ca respectivele ordine de transfer sd fi fost introduse in sistem inaintea momentului
deschiderii procedurii de insolventd, in conformitate cu cadrul juridic aplicabil.”
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Europene si si interpreteze dreptul national in lumina dreptului unional. Mai mult decit
atiit, In masura In care se impune, judecitorul national are indatorirea de a inlatura din
oficiu orice normi contrari din dreptul intern (a se vedea, printre altele, hotararea de
principiu pronuntati de CJCE in cauza Simmenthal I11**), astfel incat norma de drept european
sd producd in dreptul intern un efect util si conform scopului avut in vedere de legiuitorul
european.

122. In acest sens, anularea unei singure tranzactii produce efecte in lant.
caracterul irevocabil al tranzactiilor bursiere avand drept obiectiv reducerea riscului sistemic
si mentinerea stabilitatii sistemelor de pliti si decontare a titlurilor de valoare. Tocmai de
aceea, prevederile legale din legislatia nationalad citate anterior, in acord cu dispozitiile
Directivei 98/26/EC* au reglementat caracterul irevocabil al ordinelor de transfer si
imposibilitatea repunerii pértilor in situatia anterioard, instituind alte remedii mai putin
prejudiciabile cirora trebuie sa li se dea prevalenta (e.g., acordarea de despagubiri). Aceasti
protectie extinsd opereaza tocmai in considerarea multiplelor cumparari-vanzari-revanzari care
au loc pe piata de capital.

123. De aceea, promovarea de citre vanzitorul actiunilor a unei actiuni in
anulare echivaleazi, in realitate, cu o formd de revocare a operatiunii, in incercarea
vanzitorului de a eluda dispozitiile imperative ale art. 169 din Legea nr. 297/2004 coroborate
cu prevederile art. 3 din Legea nr. 253/2004, cu dispozitiile Codului Depozitarului Central si
ale Ordinului nr. 34/2008 emis de Guvernatorul BNR, care interzic repunerea pirtilor in
situatia anterioari, adica revocarea ordinului de transfer. Si din aceasti perspectivi rezulti
faptul prin Sentinta nr. 132/2019 au fost interpretate si aplicate in mod rigid prevederile art.
169 din Legea nr. 297/2004, pornind strict de la terminologia utilizatd de citre legiuitor
(-revocare”), ignorind insi ratiunea legii si scopul normei astfel edictate cu privire la
efectele juridice specifice pe care le produc tranzactiile pe piata de capital.

124, Rationamentul pe care se sprijina solutia dispusa prin Sentinta nr. 132/2019 se
dovedeste a fi unul contradictoriu: instanta admite irevocabilitatea ordinelor de transfer,
retinénd faptul ¢4 in sensul art. 169 din Legea nr. 297/2004 . participantii la decontare nu isi
pot retrage/retracta unilateral ordinele de transfer intr-o anumitd perioadi de timp™; cu toate
acestea, prima instantd omite ci actiunea in anulare a fost introdusi chiar de cétre vanzitor,
demers procesual care tinde tot la ,retragerea/retractarea unilaterali a ordinelor de
transfer” despre care se face vorbire.

125. Nu in ultimul rand, considerim ca interdictia anulirii actului de transfer
instituitd prin prevederile speciale ale art. 169 alin. (1') din Legea nr. 297/2004 reprezinti
un veritabil impediment legal care, raportat la prevederile art. 120 alin. (1) din Legea nr.
85/2014 (citate anterior), face inaplicabili restituirea in naturi a bunurilor. putdndu-se

** CJCE, hotirérea din 9 martie 1978, Simmenthal III, C-106/77, parag. 21.

* A se vedea cu precidere considerentele (1) — (4) si art. 5 din Directiva nr. 98/26/CE a Parlamentului European
si a Consiliului din 19 mai 1998 privind caracterul definitiv al decontirii in sistemele de plati si de decontare a
titlurilor de valoare. Conform art. 5 din Directiva: ,,Un ordin de transfer nu poate fi revocat de un participant la
sistem sau de un tery, de la data stabilitd prin normele de functionare ale sistemului.”
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analiza cel mult modalitatea subsidiard de restituire (i.e., restituirea valorii bunului la data
transferului, readucerea actiunilor in patrimoniul debitoarei fiind imposibil).

_1V. APLICABILITATEA DISPOZITIILOR ART. 119 DIN LEGEA NR. 852014

126. Prin Sentinta nr. 132/2019 s-au retinut urmétoarele: ,,Cu privire la apdrarea
pdrdtei in sensul cd art. 119 din legea insolventei instituie o interdictie si nu se poate cere
anularea unui act de transfer patrimonial facut de cdtre debitor in cursul desflisurdrii normale
a activitdtii sale curente, instanta o va respinge. Cu toate cd obiectul de activitate a societitii
debitoare este intermedierea financiard, nu s-a dovedit cd societatea desfiisura in mod curent
astfel de operatiuni. Astfel spus, operatiunea a cirei anulare se solicitd este singulard in
activitatea debitoarei, iar nu una dintre multe alte asemenea operatiuni desfiisurate frecvent,
inclusiv cu alte societdti. Prin urmare, nu prezinid caracteristicile unei activitdti curente,
pentru a intra sub incidenta interdictiei” .

127. Conform art. 119 din Legea nr. 85/2014: ,, Nu se va putea cere anularea unui

act de constituire sau de transfer cu caracter patrimonial, flicut de cdtre debitor in cursul
desfdasurdrii normale a activitdyii sale curente”.

128. Rationamentul din Sentinta nr. 132/2019 porneste de la ideea cd aplicarea
dispozitiilor art. 119 din Legea nr. 85/2014 este conditionati de caracterul repetat al operatiunii
de transfer.

129. Considerdm ca aceastd interpretare este eronatd, caracterul singular al tranzactiei
neputénd fi interpretat in sensul ¢a ar exclude de la aplicare prevederile art. 119 din Legea nr.
85/2014. In realitate, ceea ce prezinti relevanti pentru a determina aplicabilitatea art. 119
este natura juridica a operatiunii.

130. Astfel, 1n literatura de specialitate?” se subliniazi ¢ pentru definirea limitelor
actelor care se circumscriu cursului desfasurarii normale a activititii curente, trebuie avute in
vedere prevederile art. 5 pet. 2 din Legea nr. 85/2014?%. Acest text legal, desi se refera la
perioada de observatie, este un reper pentru a determina ce se intelege prin activitate curenta.
Astfel, activitatile curente despre care face vorbire art. 5 pct. 2 din Legea nr. 85/2014 sunt cele
care se desfasoard in cursul normal al activititii debitorului, circumscrise obiectului siu
statutar de activitate, enumerarea de la art. 5 pet. 2 nefiind limitativia®.

¢ A se vedea pag. 14 si 15 din Sentinta nr. 132/2019..

" A se vedea N. Tanddreanu, Codul insolventei comentat. Vol. I — art. 1-182, Ed. Universul Juridic, Bucuresti,
2017, pp. 433 si 23.

* Conform textului legal indicat, activititile curente reprezinta acele activititi de productie, comert sau
prestiri de servicii si operatiuni financiare, propuse a fi efectuate de debitor in perioada de observatie si in
perioada de reorganizare, in cursul normal al activititii sale, cum ar fi: a) continuarea activititilor contractate si
incheierea de noi contracte, conform obiectului de activitate; b) efectuarea operatiunilor de incasari si plati
aferente acestora; c) asigurarea finantarii capitalului de lucru in limite curente.

*» A se vedea N. Tandareanu, Codul insolventei comentat. Vol. I — art. 1-182, Ed. Universul Juridic, Bucuresti,
2017, p. 23.
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131. in mod similar, se subliniaza faptul ¢ ,.activitdtile curente si desflisurarea lor
normald fin de experienta debitorului, de tipul sau de afacere (prefigurat de obiectul sdu de
activitate statutar), de limitele specialitdtii capacitdtii de folosintd, de piata pe care actioneazd
(...)"*°. Din aceasta perspectiva, interpretarea data notiunii de ,activitati curente™ nu ar trebui
raportatd In mod rigid la obiectul statutar al societétii debitoare, sens in care se arati, cu titlu
de exemplu, ci dacd o societate care produce otel vinde active imobiliare in vederea relocarii
fabricii, atunci aceast vAnzare este considerati normali si nu va putea fi anulats®'.

132. Toate aceste criterii ar indica faptul ca tranzactia efectuata s-ar subscrie notiunii
de ,,activitate curentd”, societatea Bran Oil S.A. avand ca obiect de activitate Intermedieri
financiare si asigurdri, cod CAEN 6499 — Alte intermedieri financiare n.c.a., fiind
constituiti pentru a achizitiona actiuni si pentru a obtine profit din dividendele aferente
actiunilor detinute’®2.

133. In consecint3, consideram ca prevederile art. 119 din Legea nr. 85/2014 sunt pe
deplin aplicabile operatiunii de vanzare a actiunilor detinute la Electroarges S.A. de citre Bran
O1l S.A. cétre Investments Constantin SRL.

V. PREMATURITATEA SI INADMISIBILITATEA ACTIUNII RAPORTAT LA
MOMENTUL NASTERII DREPTULUI LA ACTIUNE

134. Prin Sentinta nr. 132/2019 s-a respins exceptia prematuritatii actiunii, retindndu-
se ca dispozitiile art. 118 alin. (1) din Legea nr. 85/2014°° reglementeazi de fapt doar termenul
maxim in care ar putea fi introdusd actiunea, indicAind momentul cel mai indepirtat, calculat
retroactiv raportat la doud momente, respectiv unul constind in data la care ar fi trebuit intocmit
raportul de la art. 97, la care se adauga un an si unul constind in data deschiderii procedurii
insolventei, la care se adauga 16 luni. in continuare, prin Sentinta nr. 132/2019 s-a retinut ca
formularea actiunii anterior acestui termen maximal, pe care il apreciazi ca nefiind unul
prohibitiv, nu este nici interzisa, nici sanctionatd, administratorul judiciar avind suficiente

*0 A se vedea Gh. Piperea, Insolventa: legea, regulile, realitatea, EA. Wolters Kluwer, Bucuresti, 2008, pp. 415 si
416.

3 Idem, p. 416.

32 A se vedea si Sentinta de infirmare a planului de reorganizare depus de debitoare, de unde rezulti ci societatea
debitoare nu realiza vreo alta activitate, motiv pentru care planul de reorganizare a fost conceput pe baza unei
viitoare activitati de administrare a imobilelor aflate in proprietatea creditorilor afiliati si pe posibila recuperare a
actiunilor. Cum, ins3, in perioada cuprinsi de la data achizitiei si pani la data revanzirii actiunile Electroarges
S.A. nu au adus dividende considerabile (acordindu-se dividende doar in anul 2009, valoarea bruti a dividendelor
fiind de 0,0595 lei/actiune si in anul 2014, valoarea bruta a dividendelor fiind de 0,0600 lei/actiune; astfel, in
perioada 2009 — 2014, valoarea bruti a dividendelor aferente pachetului de 16.000.000 actiuni era de 1.912.000
lei, deci 382.400 lei/an), debitoarea s-a decis si revanda actiunile, in profit, obtindnd la revanzare un pret mult
superior celui de achizitie, iar profitul inregistrat era de 4.294.977 lei. Pretul obtinut pe actiuni a fost imprumutat,
cu titlu oneros, urménd ca dob4nda remuneratorie si fie de 524.075,76 lei pe o perioadi de 3 ani de zile.

* Potrivit art. 118 alin. (1) din Legea nr. 85/2014: , Acfiunea pentru anularea actelor frauduloase incheiate de
debitor in dauna creditorilor, prevdzutd la art. 117, poate fi introdusd de administratorul judiciar/lichidatorul
Judiciar in termen de un an de la data expirdrii termenului stabilit pentru intocmirea raportului previzut la art.
97, dar nu mai tarziu de 16 luni de la data deschiderii procedurii. In cazul admiterii actiunii, partile vor fi repuse
In situatia anterioard, iar sarcinile existente la data transferului vor fi reinscrise”.
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informatii care au facut posibild introducerea actiunii chiar anterior intocmirii raportului asupra
cauzelor.

135. Considerdm ca acest rationament este gresit intrucit ignorid cu desavarsire
regimul juridic al termenelor instituite de dispozitiile art. 118 alin. (1) din Legea nr.
85/2014 si efectele juridice pe care acestea le produc. Astfel, desi dispozitiile legale indicate
nu prevad o calificare clari a celor doud termene, la nivel doctrinar si jurisprudential®®, s-a
statuat in mod constant ca termenul de 1 an reprezintii un termen de prescriptie, in timp ce
termenul de 16 luni reprezintia un termen de decidere.

136. Analizdnd cu atentie rationamentul din Sentinta nr. 132/2019, observam ca
acesta este confuz, instanta facand pe de o parte referire la termenul maximal prevazut de lege,
care nu poate fi decat termenul de decadere de 16 luni de la data deschiderii procedurii, iar pe
de altd parte, la momentul Intocmirii raportului asupra cauzelor insolventei, care marcheazi
inceputul termenului de prescriptie de 1 an.

134 Or, un asemenea rationament considerim ci este fundamental gresit
intrucit regimul juridic aplicabil celor doua termene este diferit. Astfel, in timp ce
termenul de 1 an reprezinta un termen de prescriptie, fiind strict reglementat de dispozitiile
art. 118 alin. (1) din Legea nr. 85/2014 atét din perspectiva momentului la care se naste cét si
a duratei sale, termenul de 16 luni reprezinta un termen de dec#dere ce marcheazi data limita
pénd la care poate fi introdusd actiunea, indiferent de orice conduiti a subiectelor de drept
procesual indreptatite.

138. Prematuritatea actiunii nu este grefati pe depasirea termenului de decadere de
16 luni de la data deschiderii procedurii, astfel incat orice referire la acest termen maximal este
complet nerelevantd. Prematuritatea actiunii vizeazi nerespectarea dispozitiilor imperative

privind regimul juridic al termenelor de prescriptie si, mai exact, cele privind nasterea
dreptului la actiune.

139. Caracterul imperativ al termenului de prescriptie de 1 an nu se reflecti
exclusiv asupra momentului la care acesta se implineste, asa cum rezultid din Sentinta nr.
132/2019, ci si asupra momentului la care dreptul se naste. La data formularii actiunii in
anularea actelor frauduloase, 17.08.2017, dreptul la actiune nu era niscut, nefiind asadar

* Curtea de Apel Bucuresti Sectia A VI-A civildi - Decizia civila nr. 1346 din 14.09.2017
https://www jurisprudenta.com/jurisprudenta/speta-12ig0mue/

WIn cuprinsul art. 118 alin.] din Legea nr. 85/2014 legiuitorul nu a infeles si dea o calificare clard celor
doud termene, urmdnd ca natura lor juridicd sd fie determinatd in functie de scopul urméirit.

Principala distinctie intre termenele de prescriptie si cele de decddere constd in aceea cd, in timp ce
primele sunt destinate a sanctiona o atitudine pasivd culpabild a unui subiect de drept, termenele de decddere au
ca principal scop necesitatea obiectivd ca anumite acte sd fie efectuate intr-un termen, indiferent de existenja
vreunei atitudini culpabile din partea titularului dreptului.

Analizand dispozitiile art. 118 alin.1 din Legea nr. 85/2014, Curtea refine cd legiuitorul a instituit un
termen de prescriptie, de 1 an, reglemental pentru a sanctiona pasivitatea titularului actiunii in anulare si care,

in conditiile prescrise de lege, poate fi intrerupt, suspendat ori poate face obiectul unei cereri de repunere in
termen.”
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un drept actual, raportul administratorului judiciar privind cauzele si imprejurérile care au dus
la aparitia insolventei Bran Oil S.A. fiind depus la dosarul cauzei la data de 12.09.2017 si
publicat in BPI nr. 16796/14.09.2017.

140. Considerentele din Sentinta nr. 132/2019 in sensul ¢ legea nu prevede nicio
sanctiune in cazul nerespectirii momentului ce marcheazi nasterea dreptului la actiune
consideram c& sunt nefondate intrucit incilcarea normelor imperative in materia
prescriptiei extinctive, fie c¢i ne raportim la momentul nasterii dreptului, fie c¢a ne
raportam la momentul implinirii termenului, atrage sanctiunea nulititii absolute.

141. Consideram ci raportul asupra cauzelor si imprejuririle care au dus la
aparitia insolventei Bran Oil S.A. nu reprezinta doar momentul ce marcheazi nasterea dreptului
la actiune, ci si actul premergitor introducerii actiunii si care st la baza formulirii
acesteia. Astfel fiind, existenta raportului asupra cauzelor si imprejurdrilor ce au dus la aparitia
insolventei nu este o cerint optionali la formularea acestui tip de actiuni ci chiar fundamentul
exercitdrii acestora si garantia unui control judiciar efectiv.

142. O asemenea concluzie este evidenta si rezultd nu doar din cuprinsul dispozitiilor
legale analizate, respectiv art. 118 din Legea nr. 85/2014, care leagi nasterea dreptului la
actiune de intocmirea raportului administratorului judiciar, dar si din ratiunea avuta in vedere
de legiuitor la edictarea acestor norme.

143. Actiunea in anularea actelor frauduloase are um caracter cu totul
exceptional, legiuitorul permitédnd formularea unor astfel de actiuni In conditii strict previzute
de lege, ca ultim resort al creditorilor prejudiciati de golirea patrimoniului debitoarei. Nu toate
actele Incheiate de societatea debitoare in perioada suspectd de doi ani anteriori deschiderii
procedurii insolventei intra sub incidenta dispozitiilor art. 117 si urm. din Legea nr. 85/2014,
ci doar acelea care se incadreaza in cazurile expres prevazute de art. 117 si care au fost incheiate
in dauna creditorilor.

144. Considerim ci tocmai aceasta este ratiunea pentru care raportul previzut
de art. 97 din Legea nr. 85/2014 are ca scop, intre altele, analizarea si identificarea actelor
de transfer dintre cele reglementate de dispozitiile art. 117, cu indicarea exacti a
elementelor ce contureaza caracterul fraudulos al acestor acte. Existenta unei analize reale
si fundamentate a elementelor definitorii actelor cu caracter fraudulos in cuprinsul raportului
administratorului judiciar reprezinti, asadar, o garantie a faptului ¢ exercitarea unor asemenea

actiuni nu are caracter sicanator i ca exista indicii suficiente si fundamentate care s justifice
formularea actiunii.

145. In litigiul analizat, considerim ci nu este intdmplator faptul ci actiunea in
anularea actelor frauduloase a fost introdusi la scurt timp dupi data deschiderii procedurii, mai
exact dupd 15 zile de la aceastd datd si cu o lund Inainte de data intocmirii raportului
administratorului judiciar, intrucét ceea ce pare ci s-a urmirit prin deschiderea procedurii
insolventei a fost tocmai intoarcerea actiunilor detinute la Electroarges S.A fin
patrimoniul societitii in insolventa.



VI. CEREREA RECONVENTIONALA

146. Conform art. 120 alin. (3) din Legea nr. 85/2014: Dacd tertul dobdnditor nu
restituie bunul sau valoarea acestuia de bundvoie sau pe calea umei tranzactii, creanta
acestuia, ndscuid in temeiul alin. (2), va putea fi prelinsd numai pe calea cererii

reconvenfionale formulate in cadrul actiunii indreptate impotriva sa potrivit prevederilor art.
1177

147. Alin. (2) al aceluiasi text legal prevede urmitoarele: ,, Tertul dobéanditor, care a
restituit averii debitorului bunul sau valoarea bunului ce-i fusese transferat de citre debitor,
va avea impotriva averii debitorului o creantd egald cu pretul plitit, la care se poate adiuga
cel mult sporul de valoare a bunului, determinat de eventualele investitii efectuate de acesta,
cu condifia ca tertul si fi acceptat transferul cu bund-credinid si fard intentia de a-i impiedica,
intdrzia ori ingela pe creditorii debitorului. La cererea sa, tertul dobdnditor de bund-credintd
va fi inscris in tabelele de creante cu creanta ndscutd in urma restituirii bunului sau valorii
acestuia cdtre averea debitorului potrivit prezentului articol si va putea participa la distribuiri
potrivit prevederilor art. 161 pct. 4. Tertul dobdnditor de rea-credinid va fi indreptdtit si
primeascd doar preful pldtit si va putea participa la distribuiri de sume potrivit prevederilor
art. 161 pet. 10 lit. a). Reaua-credintd a tertului dobédnditor trebuie dovediti”.

148. Prin Sentinta nr. 132/2019, instanta a respins cererea reconventionald, in
motivare retinand faptul ¢i ,,toate argumentele dezvoltate pentru admiterea cererii de chemare
in judecatd suni comune §i peniru respingerea cererii reconventionale™’. Sub acest aspect,
considerdm ci hotirirea instantei este nemotivatii, dat fiind cii solutia admiterii cererii
reconventionale s-ar fi impus tocmai in ipoteza admiterii cererii de chemare in judecati.
Din aceasta perspectiva, nu poate exista o echivalents a temeiurilor de drept care reclamai, pe
de o parte, admiterea cererii de chemare in judecatd si, pe de alta parte, respingerea cererii
reconventionale, asa cum pretinde prima instantd. Cererea reconventionala presupunea in mod
necesar indicarea punctuald a temeiurilor de fapt si de drept care justifici o solutie de
respingere.

149. Operatiunea de transfer al actiunilor a avut un caracter oneros, pretul (i.e., suma
de 8.345.000 RON) fiind platit conform ordinelor de plata depuse la dosarul cauzei.
Considerdm ca respingerea cererii reconventionale formulati de Investments Constantin SRL
conduce la Imbogatirea fara justd cauza a Bran Oil S.A., fiind aplicabile prevederile art. 1345
si urm. C.civ. In conditiile in care s-a anulat atat operatiunea de transfer de actiuni, cit si
contractele de imprumut nr. 20/20.08.2015 si nr 21/01.08.2015 incheiate intre Bran Oil
S.A. si Capital City CO S.R.L., in patrimoniul Bran Oil S.A. s-ar regisi atit actiunile
Electroarges S.A., cit si pretul acestora, ceea ce echivaleazi pe planul efectelor juridice
cu o imbogatire fara justa cauzi.

A se vedea pag. 16 din Sentinta nr. 132/2019.



150. In acest sens, chiar Bran Oil S.A a recunoscut ¢ anterior vAnzarii pachetului de
actiuni, aceasta nu detinea suma de 8.314.950 RON ce formeazi obiectul contractelor de

imprumut, aceasti suma fiindu-i viratd din contul bancar al intermediarului tranzactiilor,
respectiv SSIF Broker S.A%°.

151. Or, ca efect al anularii contractelor de Imprumut, opereazi repunerea partilor in
situatia anterioard, cu consecinta restituirii catre Bran Oil S.A a sumei imprumutate
(independent de data scadentei). Astfel, se ajunge in situatia in care in patrimoniul debitoarei
ar intra atét (i) valoarea actiunilor Electroarges S.A. de la momentul incheierii tranzactiei, cat
si (ii) contravaloarea pretului acestor actiuni (ca efect al anulirii contractelor de imprumut si al
respingerii cererii reconventionale).

152. Tocmai de aceea, In ipoteza admiterii cererii de chemare in judecati, se impunea
obligarea Bran Oil S.A. la restituirea citre Investments Constantin SRL a pretului platit la
achizitionarea pachetului de actiuni.

153. Prin Sentinta nr. 132/2019 s-a mai retinut ca: ,,/n privinta restituirii prefului de
catre debitoarea-vanzdtoare, legea distinge intre situatia tertului dobanditor de bund-credintd
si a celui de rea-credintd. Intinderea obligatiei diferd in functie de acest criteriu™.

154. Considerdm ca un atare rationament este in contradictie cu prevederile art.
120 din Legea nr. 85/2014 citate anterior, din care rezultd in mod clar faptul ¢ buna sau
reaua-credinta a tertului este relevanti doar pentru a determina daci tertul este
indreptitit si la plata sporului de valoare adus bunurilor restituite. De aceea, solutia
obligdrii debitoarei Bran Oil S.A. la restituirea sumei obtinute cu titlu de pret al vanzarii
actiunilor se impunea independent de buna sau reaua-credinti a Investments Constantin SRL.

155. In al treilea rénd, intrucat reaua-credinti a Investments Constantin SRL nu a
fost dovedita, in plus fatd de contravaloarea pretului actiunilor la data incheierii tranzactiet,
Investments Constantin S.A. (fosta Constantin Relative Investment SRL) ar fi fost indreptatita

si la contravaloarea sporului de valoare, asa cum prevede art. 120 alin. (2) din Legea nr.
85/2014.

156. In concret, la data de 18.08.2015 Investments Constantin SRL a achizitionat de
la Bran Oil S.A. un pachet de 2.500.000 actiuni, iar valoarea unei actiuni era de 0,5300 RON.
La data introducerii actiunii in anularea actelor frauduloase, respectiv 17.08.2017, pretul unei
actiuni era de 1,3950 lei, astfel ca sporul de valoare este de 0,865 RON/actiune, iar raportat la

* Prin actiunea introductiva, reclamanta a aritat ¢4 , pachetul de aciuni in cauzd a Jost sustras din patrimoniul
debitoarei Bran Oil S.A. cu titlu gratuit® (pag. 2 din cererea de chemare in Jjudecatd). Mai departe, reclamanta
arata ca ,.din contul bancar al intermediarului tranzactiilor (SSIF Broker S.A. — n.n.) a Jost viratd in contul
presupusei vanzdtoare SC BRAN OIL S.A. (...) suma totald de 8.324.135,50 lei cu tithe de contravaloare actiuni
ELGS vandute; odatd cu fiecare incasare din partea intermediarului, presupusa vanzdtoare BRAN OIL S.A. a
transferat cu titlu de imprumut ambele incasdri societdtii pardte CAPITAL CITY CO S.R.L.: CAPITAL CITY CO
S.RL. a transferat aceleasi sume cu titlu de imprumut celeilalte pirti pdrdte, presupusa cumpdrdtoare
CONSTANTIN RELATIVE INVESTMENTS S.R.L.; S.C. CONSTANTIN RELATIVE INVESTMENTS S.R.L. a
Inapoiat suma intermediarului cu titlu de presupusd contravaloare a pachetului de actiuni cumpdrat.”

57 A se vedea pag. 15 din Sentinta nr. 132/2019.
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intreaga tranzactie (i.e., 2.500.000 actiuni), sporul de valoare este de 2.162.500 RON. La data
de 19.08.2015 Investments Constantin SRL a achizitionat de la Bran Qil S.A. un pachet de
13.500.000 actiuni, iar valoarea unei actiuni era de 0,5200 RON. La data introducerii actiunii
in anularea actelor frauduloase, respectiv 17.08.2017, pretul unei actiuni era de 1,3950 Iei,
astfel ca sporul de valoare este de 0,875 RON/actiune, iar raportat la intreaga tranzactie (i.e.,
13.500.000 actiuni), sporul de valoare este In cuantum de 11.812.500 RON.

VIL.  CONCLUZIE FINALA

157. Avénd in vedere toate aceste considerente, apreciem cd operatiunile de transfer
ce fac obiectul actiunii nr. 2897/121/2017/a1*, pe rolul Curtii de Apel Constanta, in rejudecare,
in apel, respectiv operatiunile incheiate in perioada 18-21.08.2015 de Constantin Relative
Investments SRL si Bran Oil S.A. prin care a fost instriinat un pachet de 16.000.000 actiuni
emise de Electroarges S.A, si contractele de imprumut nr. 20/20.08.2015 si nr. 21/21.08.2015
incheiate intre Bran Oil S.A si Capital City Co SRL nu reprezinti acte frauduloase In sensul
art. 117 din Legea nr. 85/2014, imprejurare ce ar impune in mod normal respingerea actiunii
astfel formulate.

Riméinem in continuare la dispozitie dumneavoastri pentru eventuale clarificiri in
legituri cu continutul prezentei analize juridice.

Cu deosebiti consideratie,

Valeriu Stoica
PARTENER FONDATOR

STOICA & Asociatii
SOCIETATE CIVILA DE *V‘oc TI
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