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EXPUNERE DE MOTIVE

1. CONTEXTUL PROPUNERII

In comparatie cu centrele concurente de tehnologie avansati si inovatie la nivel mondial, in
special Statele Unite, sectorul european al capitalului de risc este fragmentat si dispersat.
Caracterul fragmentar si dispersat conduce la o reticenta, semnificativa din punct de vedere
statistic, a investitorilor in a investi in fonduri cu capital de risc: Unele state membre au
adoptat regimuri specifice pentru fondurile cu capital de risc, cu norme privind structura
capitalului, tehnicile de investitii si obiectivele de investitii eligibile. Cu toate acestea,
majoritatea statelor membre nu au astfel de regimuri specifice pentru fondurile cu capital de
risc, ci aplicd mai degrabd normele generale Tn materie de dreptul societdtilor si de obligatii
privind prospectul pentru activitatile tuturor administratorilor de fonduri care doresc sa ofere
»plasamente private de capital de risc pe teritoriul lor.

Din cauza fragmentarii la nivel de reglementare, potentialii investitori in ,,capital de risc”,
cum ar fi persoanele bogate, fondurile de pensii sau companiile de asigurari considera ca este
dificil si costisitor sd canalizeze o parte a investitiilor catre capitalul de risc. Fragmentarea la
nivel de reglementare impiedica de asemenea fondurile cu capital de risc specializate sd atraga
sume semnificative din strainatate.

In legitura stransa cu problema descrisd mai sus este si intrebarea daci Europa aloca fonduri
suficiente pentru finantarea start-upurilor inovatoare. In timp ce Statele Unite au canalizat
aproximativ 131 de miliarde EUR catre FCR-uri in perioada 2003-2010, FCR-urile europene
au reusit s atragd numai 28 de miliarde EUR in aceeasi perioada.

In prezent investitorii preferd si efectueze investitii in societiti necotate, in defavoarea
investitiilor in capital de risc. In perioada de referinta 2003-2010, din totalul de 437 de
miliarde EUR investiti In societdti necotate, doar 64 de miliarde EUR au fost alocate
capitalului de risc. Prin urmare, capitalul de risc a reprezentat numai 14,6 % din cifra totala,
investitiile in societdti necotate reprezentand 85,4 %. Daca analizdm aceastd perioadd de
referintd, sumele atrase in fiecare an de societdti necotate depasesc cu mult pe cele atrase de
capitalul de risc.

Atata vreme cat se mentine aceastd favorizare a societdtilor necotate -- un sector care
investeste Tn companii mature si organizeaza preluari efectuate cu capital imprumutat (buy-
outs), fondurile disponibile nu sunt directionate cétre finantarea prin fonduri proprii a
intreprinderilor aflate in fazd de germinare sau incipientd, care se gasesc intr-un punct de
rascruce al dezvoltdrii lor. Insuficienta resurselor financiare directionate in prezent catre
capitalul de risc este direct responsabila de dimensiunea insuficientd pe care o atinge, in
medie, un FCR european.

Dimensiunea medie a unui fond european cu capital de risc este cu mult sub dimensiunea
optimi a acestui tip de instrument de finantare. In timp ce un fond cu capital de risc (FCR) de
dimensiuni medii din Statele Unite administreaza active in valoare de 130 de milioane EUR,
valoarea activelor administrate de un FCR european de dimensiuni medii este de aproximativ
60 de milioane EUR.

Drept urmare, in momentul de fatd, capitalul de risc are un rol minor in finantarea IMM-
urilor. IMM-urile se bazeaza in principal pe creditele bancare. Creditele bancare reprezinta
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peste 80 % din finantarea acestora, In timp ce numai 2 % din finantare provine de la
specialisti in capitalul de risc. Cifra corespondenta in Statele Unite este de 14 %.

Aceste constatdri sunt cu atat mai frapante cu cat, de la declansarea crizei din 2008 si 2009,
multe IMM-uri au fost nevoite sa plateasca rate ale dobanzilor mult mai mari pentru creditele
bancare'. In plus, ca urmare a crizei din 2008 si 2009, bancile au deschis si au extins mult mai
putine linii de credit pentru IMM-uri, astfel Incat gasirea altor surse de finantare pentru IMM-
uri a devenit presanti’. Cu toate acestea, din cauza lipsei unor resurse de capital suficiente,
capitalul de risc nu a fost in masura sa acopere aceasta nevoie evidenta.

Absenta unui sector eficient al capitalului de risc inseamnd o limitare a potentialului
comercial al inovatorilor si al intreprinderilor europene inovatoare. Aceastd situatie are, in
schimb, un efect negativ asupra competitivitatii Europei la nivel mondial. Aceasta constatare
poate fi ilustratd comparand importanta relativa a investitiilor in capital de risc ca instrument
de finantare (exprimat ca procent din PIB) pe o piata cu un nivel ridicat de inovare, precum
cea a Statelor Unite (0,14 %), cu media europeana (0,03 %).

Situatia este confirmatd si in cazul unei evaludri din perspectiva portofoliului general al
fondurilor cu capital de risc administrare de un anumit administrator de fonduri. Conform
celor mai recente cifre publicate de Asociatia europeand de investitii private si capital de risc
(EVCA), 98 % dintre administratorii de fonduri cu capital de risc din Europa gestioneaza un
portofoliu de fonduri inferior plafonului de 500 de milioane EUR prevazut in Directiva
privind administratorii fondurilor de investitii alternative (DAFIA)’.

Prin urmare, este vital ca aceste probleme sa fie solutionate si ca antreprenorii europeni sa fie
sustinuti. O piata europeand prospera a capitalului de risc este unul dintre obiectivele generale
ale strategiei Europa 2020," in timp ce Consiliul European a solicitat in februarie 2011
eliminarea obstacolelor legislative rdmase in calea circulatiei capitalului de risc intre statele
membre. In urma acestor constatiri, in Actul privind piata unicia (SMA- Single Market Act)’
(SMA), Comisia Europeand s-a angajat ca pana in 2012 fondurile cu capital de risc infiintate
in orice stat membru sad poatd sa atraga capital si sa investeasca liber pe intreg teritoriul UE.
Un cadru nou pentru fondurile cu capital de risc reprezintd, de asemenea, una dintre
prioritdtile cheie ale planului de actiune pentru IMM-uri [a se insera trimiterea] care are drept
scop incurajarea dezvoltirii IMM-urilor prin imbunititirea accesului lor la finantare. In
comunicarea Comisiei ,,O foaie de parcurs catre stabilitate si crestere”, adoptata la 12
octombrie 2011, facilitarea accesului la capitalul de risc a fost identificata, de asemenea, ca un

Conform celui mai recent studiu al Bancii Centrale Europene (BCE), peste 50 % dintre IMM-urile
chestionate din zona euro au raportat cresterea ratelor dobanzilor percepute de banci si o Tnadsprire a
conditiilor de creditare pentru IMM-uri.

In cel mai recent studiu (09/2010-02/2011) efectuat de Banca Centrala Europeana (BCE) si elaborat
impreuna cu Comisia Europeana, referitor la accesul IMM-urilor la finantare in zona euro, aproximativ
15 % dintre IMM-urile chestionate au mentionat ,,accesul la fonduri“ drept problema cea mai presanta,
situatia neschimbandu-se comparativ cu studiile anterioare.
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/accesstofinancesmallmediumsizedenterprises201104en.pdf?b704{6b228e0
71bea9507d7569412805

Sursa: Estimarile Asociatiei europene de investitii private si capital de risc (EVCA) pentru 2011.
http://ec.europa.cu/europe2020/index_en.htm, 3 martie 2010; acest obiectiv este sustinut de asemenea de
initiativa ,,O Uniune a inovarii”, http://ec.europa.eu/research/innovation-union/index_en.cfm?pg=keydocs (6
octombrie 2010).

http://ec.europa.eu/internal_market/smact/docs/20110413-communication_en.pdf 13 aprilie 2011
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instrument important de stimulare a cresterii in cadrul UE si, prin urmare, se pledeaza pentru
o adoptare rapida de citre Parlamentul European si Consiliu a propunerilor relevante®,

Regulamentul propus vizeaza rezolvarea acestor probleme. Introduce cerinte uniforme pentru
administratorii de organisme de plasament colectiv care isi desfdsoara activitatea sub
denumirea de ,,fond european cu capital de risc”. Introduce cerinte privind portofoliul de
investitii, tehnicile de investitii si Intreprinderile eligibile pe care le poate viza un fond cu
capital de risc care indeplineste conditiile. De asemenea, regulamentul introduce norme
uniforme privind categoriile de investitori ce pot fi vizate de un fond cu capital de risc care
indeplineste conditiile, precum si privind organizarea internd a administratorilor care
distribuie fondurile eligibile. Dat fiind cd administratorii organismelor de plasament colectiv
care 1si desfdsoara activitatea sub denumirea de ,,fond european cu capital de risc* se vor
supune in substantd acelorasi norme pe Intreg teritoriul UE, acestia vor beneficia de cerinte de
inregistrare uniforme si de un pasaport la nivelul UE, fapt care va contribui la crearea unor
conditii de concurenta echitabile pentru toti participantii pe piata capitalului de risc.

Uniformizarea normelor aplicabile fondurilor cu capital de risc pot, de asemenea, sa
reprezinte un stimulent important pentru dezvoltarea altor aspecte ale reglementarii
investitiilor 1n capital de risc. Normele prudentiale aplicabile companiilor de asigurari
(Solvabilitate II) si bancilor (Regulamentul si Directiva privind cerintele de capital) considera,
pentru calcularea cerintelor de capital, investitiile in capital de risc drept operatiuni cu risc
ridicat. Comisia va evalua impactul acestor cerinte pentru a stabili daca aceste cerinte de
capital trebuie modificate pe termen mediu sau lung. Aceasta evaluare poate fi facilitata de
instituirea unui cadru la nivelul UE pentru fondurile cu capital de risc care sa cuprinda un set
de norme uniforme privind structura portofoliului si conditiile de functionare, astfel cum sunt
descrise in prezentul regulament.

Asa cum s-a subliniat si in planul de actiune pentru IMM-uri, stabilirea unei definitii comune
a fondului cu capital de risc ar fi un bun punct de pornire pentru a explora, impreuna cu statele
membre, solutii la problemele fiscale care pot impiedica aceste fonduri sa realizeze investitii
transfrontaliere. In 2012, Comisia va finaliza analiza obstacolelor fiscale in calea investitiilor
transfrontaliere in capital de risc, propunandu-si ca in 2013 sd prezinte solutii vizand
eliminarea obstacolelor si, concomitent, prevenirea fraudei si a evaziunii fiscale. Aceste
solutii - desi sunt independente de prezentul regulament - sunt o completare importantd a
acestuia, pentru a dezvolta o piata pe deplin functionald pentru fondurile cu capital de risc si
IMM-uri in cadrul UE. Masurile ar asigura un flux eficient de capital catre fondurile cu
capital de risc si, respectiv, pentru portofoliul de intreprinderi eligibile in care fondurile
investesc.

Regulamentul propus vine in completarea regulamentului propus privind fondurile europene
de antreprenoriat social (FEAS-uri). Propunerile au obiective diferite, iar dacd sunt adoptate
vor coexista ca texte juridice autonome, independente una de cealalta.

6 http://ec.europa.eu/commission_2010-2014/president/news/speeches-

statements/pdf/20111012communication_roadmap_en.pdf
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2. REZULTATELE CONSULTARILOR CU PARTILE INTERESATE S1 ALE
EVALUARILOR IMPACTULUI

2.1. Consultarile cu partile interesate

Activitatile legate de capitalul de risc au inceput inca din 1998, an in care importanta credrii
unei piete functionale a capitalul speculativ’, in cadrul cireia capitalul de risc avea un rol
esential, era recunoscuta in comunicarea Comisiei privind Planul de actiune pentru capitalul
speculativ (RCAP)®. Comisia a continuat si string noi dovezi in cadrul atelierelor de lucru,
al consultarilor si al grupurilor de experti dedicate solutionarii obstacolelor de ordin juridic,
legislativ si fiscal care impiedica functionarea optima a pietelor de capital de risc.

La 15 iunie 2011, serviciile Comisiei au lansat o consultare publici’ privind elementele
esentiale ale unui posibil cadru european pentru fondurile cu capital de risc, care s-a incheiat
la 10 august 2011. S-au primit patruzeci si opt de rdspunsuri, care pot fi consultate pe
urmatorul site internet

http://ec.europa.cu/internal _market/consultations/2011/venture capital en.htm.

2.2, Evaluarea impactului

In conformitate cu politica pentru o mai buni legiferare, Comisia a efectuat o evaluare a
impactului pentru un numar de alternative strategice. Aceste alternative cuprind o gama vasta
de optiuni posibile:

o Crearea unui nou pasaport pentru capitalul de risc In cadrul Directivei 2011/61/CE
(DAFIA)

. Diminuarea sau eliminarea plafoanelor din DAFIA

. Crearea de norme speciale pentru capitalul de risc in cadrul prevederilor de punere in

aplicare din DAFIA (nivelul 2).
. Crearea unui pasaport pentru capitalul de risc ca instrument juridic de sine statator.

. Crearea unei retele administrative pentru a aplica recunoasterea reciproca a normelor
nationale care reglementeaza capitalul de risc sau ,,plasamentele private®.

Toate aceste optiuni au fost analizate in raport cu obiectivul general, mai precis, cresterea
operationale mai specifice ale acestei initiative: (i) stabilirea unei definitii comune a ,,fondului
cu capital de risc (i) instituirea unui sistem european de promovare a atragerii
transfrontaliere de fonduri de catre fondurile cu capital de risc, (iii) crearea unei strategii
comune de reglementare a acestor fonduri, inclusiv crearea unei retele de cooperare legislativa
pentru supravegherea acestor fonduri de investitii.

Capitalul speculativ acopera trei tipuri de finantare: (i) investitii informale efectuate de investitori
providentiali (business angels), (ii) capital de risc si (iii) burse specializate in IMM-uri si societati cu
crestere economica ridicata.

Raport final PACR 2003: http://ec.europa.cu/internal market/securities/riskcapital/index_en.htm
http://ec.europa.cu/internal _market/investment/venture capital _en.htm

RO


http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2011/venture_capital_en.htm
http://ec.europa.eu/internal_market/securities/riskcapital/index_en.htm
http://ec.europa.eu/internal_market/investment/venture_capital_en.htm
http://ec.europa.eu/internal_market/investment/venture_capital_en.htm

RO

S-au analizat de asemenea efectele, inclusiv costurile si beneficiile asupra administratorilor de
fonduri cu capital de risc, a IMM-urilor, a societatii, a economiei in ansamblu, a mediului si a
contextului global. Rezultatul acestei analize a fost in favoarea credrii unui pasaport pentru
capitalul de risc ca instrument de sine statator. Se preconizeaza ca impactul optiunii preferate
va fi In beneficiul administratorilor de fonduri cu capital de risc datoritd Tmbunatatirii
conditiilor de functionare a acestora In UE, fapt ce conduce la reducerea costurilor de
conformitate si administrative si la aparitia unor noi oportunitati de atragere de fonduri. Acest
fapt genereaza mai multe oportunitati de afaceri si mai multe finantari in favoarea IMM-urilor
tinere si inovatoare, care, la randul lor, vor stimula competitivitatea si dezvoltarea Spatiului
Economic European.

Au fost luate in considerare observatiile Comitetului de evaluare a impactului exprimate in
avizul sdu din 11 noiembrie. A fost consolidatd in special analiza problemelor, aducand
explicatii pentru masura in care nivelurile scazute ale atragerii transfrontaliere de fonduri cu
capital de risc pot fi atribuite normelor fragmentate din cadrul UE. S-a pus mai bine in
evidenta legatura dintre optiunile trecute in revista si problemele specifice identificate si s-a
aprofundat analiza impactului. In final, au fost clarificate aspectele legate de monitorizare si
de conformitate.

3. ELEMENTE JURIDICE ALE PROPRUNERII
3.1. Temei juridic

Propunerea are la baza articolul 114 din TFUE, care constituie temeiul juridic cel mai adecvat
pentru acest domeniu. Obiectivul principal al propunerii este de a imbunatati credibilitatea si
securitatea juridicd a activitdtilor de distribuire derulate de operatorii care utilizeaza
denumirea ,,fond european cu capital de risc*. Pentru a atinge acest obiectiv, propunerea
introduce standarde uniforme privind structura portofoliului ,,fondurilor europene cu capital
de risc*, instrumentele de investitii care pot fi utilizate de aceste fonduri si obiectivele de
investitii eligibile pentru finantare de catre fondurile de plasament colectiv care 1si desfasoara
activitatea sub denumirea de ,,fond european cu capital de risc*.

Propunerea introduce, de asemenea, norme uniforme privind categoriile de investitori
considerate eligibile sa investeasca 1n ,,fonduri europene cu capital de risc*. Se considera ca
un regulament este instrumentul juridic cel mai adecvat pentru a introduce cerinte uniforme
aplicabile tuturor participantilor pe piata capitalului de risc - investitori in capital de risc,
fonduri cu capital de risc si societati vizate de finantatorii cu capital de risc. Se considera ca
regulamentul este instrumentul cel mai adecvat si pentru a crea norme uniforme care sa
stabileasca cine poate investi in capitalul de risc, cine poate sa utilizeze denumirea ,,fond cu
capital de risc* si tipurile de intreprinderi care pot primi finantare de la astfel de fonduri
eligibile. In fine, se considerd ca regulamentul este instrumentul cel mai adecvat si pentru a
garanta cd toti participantii se supun unor cerinte uniforme in ceea ce priveste subscrierea la
»fondurile europene cu capital de risc* si strategiile si instrumentele de investitii utilizate de
,»fondurile europene cu capital de risc*.

3.2. Subsidiaritate si proportionalitate

Scopul esential al propunerii este crearea unui mediu de distribuire credibil, sigur si stabil din
punct de vedere juridic pentru fondurile europene cu capital de risc. Definirea caracteristicilor
principale ale unui fond european cu capital de risc, in ceea ce priveste structura portofoliului
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sau, instrumentele de investitii, obiectivele de investitii si grupurile eligibile de investitori, nu
poate fi lasata la latitudinea statelor membre, deoarece acest fapt ar conduce, la nivelul UE, la
o aplicare eterogena si inconsecventa a acestor criterii. Prin urmare, adoptarea unor definitii si
a unor cerinte de functionare uniforme trebuie sa joace un rol cheie in stabilirea unui set de
norme comune pentru piata europeand a fondurilor UE cu capital de risc si pentru
administratorii lor. In plus, toti administratorii de fonduri de plasament colectiv care activeaza
pe aceastd piatd sub denumirea ,,fond european cu capital de risc* trebuie sd se supuna
acelorasi cerinte de organizare si de conduita in afaceri.

In ceea ce priveste inregistrarea si supravegherea administratorilor de ,,fonduri europene cu
capital de risc*, propunerea vizeaza stabilirea unui echilibru Intre necesitatea unei
supravegheri eficiente a fondurilor europene cu capital de risc, interesul autoritatilor nationale
competente din tara in care aceste fonduri fie isi au sediul, fie sunt oferite categoriilor eligibile
de investitori si rolul coordonator al AEVMP. In vederea fluidizirii procesului de
supraveghere, autoritatea competentd din statul membru in care administratorul unui ,,fond
european cu capital de risc* isi are sediul va verifica documentele de inregistrare depuse de
administratorul solicitant si, dupa ce evalueazd daca solicitantul furnizeaza garantii suficiente
cu privire la capacitatea sa de a respecta dispozitiile prezentului regulament, va inregistra
solicitantul. In cadrul supravegherii administratorului inregistrat, autoritatea competenta care
a inregistrat administratorul va coopera cu autoritatile competente din statele membre in care
fondul eligibil este distribuit. AEVMP va pastra o baza de date centrala cu toti administratorii
inregistrati care sunt eligibili sa utilizeze denumirea fond european cu capital de risc.

In ceea ce priveste proportionalitatea, propunerea stabileste un echilibru adecvat intre
interesul public de a promova dezvoltarea unor piete de capital de risc cu un grad mai mare de
lichiditate si eficienta masurilor propuse in termeni de costuri. Prevdzand un sistem de
inregistrare simplu, propunerea a luat pe deplin in considerare nevoia de a gasi un echilibru
intre siguranta si fiabilitatea asociate denumirii ,,fond european cu capital de risc®,
functionarea eficientd a pietei capitalului de risc si costurile suportate de diversele parti
interesate.

3.3. Conformitatea cu articolele 290 si 291 din TFUE

La 23 septembrie 2009, Comisia a adoptat propuneri de regulamente privind instituirea
Autoritatii bancare europene (ABE), a Autoritdtii europene pentru asigurdri si pensii
ocupationale (AEAPO) si a Autorititii europene pentru valori mobiliare si piete (AEVMP). In
acest sens, Comisia doreste sa reaminteasca declaratiile pe care le-a facut in legaturd cu
articolele 290 si 291 din TFUE la adoptarea regulamentelor de instituire a autoritatilor
europene de supraveghere: ,.in ceea ce priveste procesul de adoptare a standardelor de
reglementare, Comisia subliniaza caracterul unic al sectorului serviciilor financiare, rezultand
din structura Lamfalussy si recunoscut in mod explicit in declaratia nr. 39 anexatd la TFUE.
Cu toate acestea, Comisia are indoieli majore in ceea ce priveste conformitatea restrictiilor
asupra rolului sdu in adoptarea actelor delegate si a masurilor de punere in aplicare cu
articolele 290 si 291 din TFUE.*

34. Prezentarea propunerii
Articolul 1 - Obiectiv

Articolul 1 descrie obiectivul regulamentului propus. Articolul clarifica faptul ca denumirea
»fond european cu capital de risc* este rezervatd administratorilor de fonduri care indeplinesc
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un set de criterii de calitate uniforme pentru distribuirea fondurilor cu capital de risc eligibile
pe teritoriul Uniunii. In acest sens, articolul 1 evidentiazi scopul de a stabili o definitie
uniformd a ceea ce inseamnda un fond cu capital de risc eligibil. Acest demers vizeaza
facilitarea distribuirii acestor fonduri in Intreaga Uniune.

Articolul 2 - Domeniu de aplicare

Articolul 2 stipuleaza ca prezentul regulament este aplicabil administratorilor de organisme de
plasament colectiv, astfel cum sunt definite la articolul 3 litera (b) din prezentul regulament,
cu conditia ca acesti administratori sd isi aiba sediul In cadrul Uniunii, sa fie inregistrati la
autoritatea competenta din statul membru de origine in conformitate cu Directiva 2011/61/CE
si sd administreze portofolii de fonduri cu capital de risc eligibile ale caror active administrate
nu depdsesc in total plafonul de 500 de milioane EUR.

Articolul 3 - Definitii

Articolul 3 cuprinde definitii esentiale, care contureaza domeniul de aplicare al
regulamentului propus. Sunt definite concepte cheie, cum ar fi fondul cu capital de risc
eligibil, instrumentele de investitii eligibile si obiectivele de investitii eligibile. In principiu,
aceste definitii au scopul de a distinge clar intre notiunea de fond cu capital de risc eligibil si
celelalte fonduri care aplica alte strategii de investitii, mai putin specializate, cum ar fi
fondurile de investitii in societati necotate.

Conform scopului de a defini cu precizie fondurile eligibile pentru care un administrator de
fond cu capital de risc beneficiaza de drepturile prevazute in prezentul regulament, articolul 3
alineatul (a) prevede cd un fond cu capital de risc eligibil este un fond care directioneaza
minimum 70 % din totalul aporturilor sale de capital si al capitalului angajat nevarsat cétre
investitii in Intreprinderi mici si mijlocii (IMM) care emit instrumente de capital propriu si
cvasi-capital propriu direct cétre investitorul cu capital de risc (,,obiective de investitii).
Acest fapt presupune ca, de exemplu, cheltuielile operationale percepute fondului european cu
capital de risc eligibil, astfel cum se poate conveni cu investitorii, trebuie suportate din cele
30 % ramase din aporturile de capital angajate.

Este de retinut faptul ca fondul cu capital de risc trebuie sa achizitioneze aceste instrumente
direct de la IMM-ul care le emite. Achizitia directd este o masurd de protectie esentiala,
deoarece vizeaza diferentierea fondurilor cu capital de risc de categoria mai vasta a fondurilor
de investitii n societati necotate (care efectueaza tranzactii pe pietele secundare cu titluri de
valori deja emise). Articolul 3 cuprinde si alte definitii necesare pentru aplicarea
regulamentului propus.

Articolul 4 - Utilizarea denumirii ,,fond european cu capital de risc“

Articolul 4 cuprinde principiul cheie conform céruia numai fondurile care indeplinesc
conditiile uniforme prevazute de prezentul regulament sunt eligibile sa utilizeze denumirea
,»fond european cu capital de risc* pentru a distribui in intreaga Uniune fonduri cu capital de
risc eligibile.

Articolul 5 - Structura portofoliului

Articolul 5 cuprinde prevederi detaliate privind structura portofoliului care caracterizeaza un
fond european cu capital de risc. In aceastd privinta, articolul 5 cuprinde norme uniforme
privind obiectivele de investitii ale fondurilor cu capital de risc eligibile, instrumente de
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investitii eligibile, norme privind limitele in care un fond cu capital de risc eligibil 1si poate
creste expunerea. Pentru a permite fondurilor cu capital de risc eligibile un anumit grad de
flexibilitate in ceea ce priveste investitiile si administrarea lichiditatilor, se accepta tranzactiile
pe piata secundard pand la un plafon maxim de 30 % din totalul aporturilor de capital si al
capitalului nevarsat.

Articolul 6 - Investitori eligibili

Articolul 6 cuprinde prevederi detaliate privind investitorii eligibili sd investeasca in fonduri
cu capital de risc eligibile: conform acestui articol, fondurile eligibile pot fi distribuite numai
catre investitori recunoscuti ca investitori profesionisti conform Directivei 2004/39/CE.
ridicate, este permisd numai dacd aceste persoane se angajeaza sd investeascd minimum
100 000 EUR 1n fond si daca administratorul fondului aplicd anumite proceduri astfel incat sa
se asigure in mod rezonabil cd acesti alti investitori sunt capabili sd decida singuri asupra
investitiilor si sd inteleaga riscurile implicate.

Articolul 7 - Norme privind conduita si evitarea conflictelor de interese

Articolul 7 cuprinde principiile generale care reglementeaza conduita unui administrator de
fond cu capital de risc eligibil, in special in derularea activitatilor fondului si in relatiile cu
investitorii.

Articolul 8 - Conflicte de interese

Articolul 8 cuprinde norme privind modul in care un administrator de capital de risc
gestioneaza conflictele de interese. Aceste norme prevad, de asemenea, cd administratorul
trebuie sd dispund de procedurile organizatorice si administrative necesare pentru a asigura
gestionarea adecvata a conflictelor de interese.

Articolul 9 - Alte cerinte organizatorice

Articolul 9 prevede ca un administrator de fond cu capital de risc trebuie sd mentind resurse
umane si tehnice adecvate, precum si fonduri proprii suficiente, care sa ii permita gestionarea
corespunzatoare a fondurilor cu capital de risc eligibile.

Articolul 10 - Evaluare

Articolul 10 trateaza evaluarea activelor unui fond cu capital de risc eligibil. Documentele
constitutive ale fiecarui fond cu capital de risc eligibil trebuie sa prevada norme privind acest
aspect.

Articolul 11 - Raport anual

Articolul 11 cuprinde norme privind rapoartele anuale pe care administratorii fondurilor cu
capital de risc trebuie sa le intocmeasca referitor la fondurile cu capital de risc eligibile pe
care le administreazad. Raportul descrie structura portofoliului fondului si activitdtile
desfasurate n anul precedent.

Articolul 12 - Comunicarea de informatii investitorilor

Articolul 12 cuprinde obligatiile cheie in materie de comunicare de informatii care ii revin
unui administrator In ceea ce priveste fondurile cu capital de risc eligibile. Cel mai important,
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aceste cerinte prevad obligatii precontractuale de comunicare de informatii legate de strategia
si obiectivele de investitii ale fondului eligibil, instrumentele de investitii utilizate, informatii
privind costurile si cheltuielile conexe si profilul de risc/de randament al investitiei propuse de
un fond eligibil. Aici sunt cuprinse, de asemenea, informatii privind modalitatea de calcul al
remuneratiei administratorului fondului cu capital de risc.

Articolul 13 - Supraveghere

Articolul 13 vizeaza sd garanteze ca autoritatea competentd din statul membru de origine va
putea sd verifice daca administratorul fondului cu capital de risc respectd cerintele uniforme
prevazute in regulament; in acest sens, administratorul unui fond cu capital de risc trebuie sa
ingtiinteze autoritatea competentd cu privire la intentia sa de a distribui fonduri cu capital de
risc eligibile sub denumirea ,,fond european cu capital de risc”. Administratorul furnizeaza, de
asemenea, informatiile necesare privind mecanismele adoptate in vederea asigurdrii
respectarii prezentului regulament si privind fondurile pe care intentioneaza sa le distribuie.
Dupad ce autoritatea competentd considera ca informatiile solicitate sunt complete si ca
mecanismele sunt adecvate pentru a asigura respectarea dispozitiilor prevazute in prezentul
regulament, aceasta inregistreaza administratorul fondului cu capital de risc. Inregistrarea este
valabila pe intreg teritoriul Uniunii si permite administratorului fondului cu capital de risc sa
distribuie fonduri cu capital de risc eligibile sub denumirea ,,fond european cu capital de risc*.

Articolul 14 - Actualizarea informatiilor privind fondurile cu capital de risc eligibile

Articolul 14 cuprinde norme legate de situatiile in care este necesara actualizarea informatiilor
furnizate autoritatii competente din statul membru de origine.

Articolul 15 - Notificari intre statele membre

Articolul 15 descrie procedura de notificare transfrontaliera intre autoritatile competente de
supraveghere, care este declansatd de Inregistrarea administratorului fondului cu capital de
risc.

Articolul 16 - Baza de date AEVMP

Articolul 16 incredinteazd AEVMP sarcina de a pastra o baza de date centrald cu toate
fondurile cu capital de risc eligibile care au fost inregistrate in Uniune.

Articolul 17 — Supravegherea de catre autoritatea competenta

Articolul 17 prevede ca autoritatea competenta din statul membru de origine supervizeaza
respectarea cerintelor prezentului regulament.

Articolul 18 - Competente de supraveghere

Articolul 18 prezintd o listd a competentelor de supraveghere de care dispun autoritatile
competente pentru a asigura respectarea criteriilor uniforme cuprinse in regulament.

Articolul 19 - Sanctiuni

Articolul 19 cuprinde prevederi privind sanctiunile care vizeaza asigurarea respectarii efective
a cerintelor prezentului regulament.
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Articolul 20 - Incalcarea dispozitiilor cheie

Articolul 20 prevede ca incdlcarea dispozitiilor cheie ale prezentului regulament, cum sunt
cele referitoare la structura portofoliului, investitorii eligibili si utilizarea denumirii ,,fond
european cu capital de risc®, trebuie sanctionatd prin interdictia utilizdrii denumirii si
eliminarea din registru a administratorului fondului cu capital de risc.

Articolul 21 - Cooperare in materie de supraveghere

Articolul 21 cuprinde norme privind schimbul de informatii in materie de supraveghere
efectuat intre autoritdtile competente din statele membre de origine si statele membre gazda si
AEVMP.

Articolul 22 - Secretul profesional

Articolul 22 cuprinde prevederi privind nivelul obligatoriu de pastrare a secretului profesional
care trebuie sd fie aplicabile tuturor autoritdtilor nationale relevante, precum si Autoritatii
europene pentru valori mobiliare si piete (AEVMP).

Articolul 23 - Conditii de abilitare
Articolul 23 stabileste conditiile in care Comisia este abilitatd sa adopte acte delegate.
Articolul 24 - Revizuire

Articolul 24 cuprinde clauze privind revizuirea regulamentului propus si posibilitatea
propunerii de catre Comisie a unor modificari ulterioare ale prezentului regulament.

4. IMPLICATII BUGETARE

Nu exista implicatii bugetare.
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2011/0417 (COD)
Propunere de
REGULAMENT AL PARLAMENTULUI EUROPEAN SI AL CONSILIULUI

privind fondurile europene cu capital de risc

(Text cu relevantd pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand 1n vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 114,

A 1A c 10
avand 1n vedere propunerea Comisiei Europene,

dupa transmiterea proiectului de act legislativ cdtre parlamentele nationale,

A 1A . Y 11
avand 1n vedere avizul Bancii Centrale Europene,

A A . . . . . . 12
avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European,
hotarand in conformitate cu procedura legislativa ordinara,
intrucat:

(1) Capitalul de risc oferd finantare Intreprinderilor, in general de foarte mici dimensiuni,
aflate in primele etape ale existentei lor si avand un potential mare de crestere si
extindere. In plus, fondurile cu capital de risc oferd acestor intreprinderi competente si
cunostinte valoroase, contacte profesionale, o valoare de marcd si consultantd in
materie de strategie. Prin finantarea acestor intreprinderi si oferirea de consultanta,
fondurile cu capital de risc stimuleaza cresterea economica, contribuie la crearea de
locuri de muncd, incurajeaza intreprinderile inovatoare, isi majoreaza investitiile in
cercetare si dezvoltare si sprijind antreprenoriatul, inovatia si competitivitatea in
Uniune.

(2)  Este necesar sa se stabileascd un cadru comun de norme privind utilizarea denumirii
,»fond european cu capital de risc”, in special in ceea ce priveste structura portofoliului
fondurilor care isi desfdsoard activitatea sub aceastd denumire, obiectivele lor de
investitii eligibile, instrumentele de investitii pe care le pot utiliza si categoriile de
investitori care sunt eligibili sa investeasca in astfel de fonduri, fixand norme uniforme
la nivelul Uniunii. In absenta unui astfel de cadru comun, existd riscul ca statele

10 JoC,,p..
1 JOC..p...
12 JoC,,p..
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3)

4)

)

membre sa ia masuri divergente la nivel national, ceea ce ar avea un impact negativ
direct asupra functiondrii pietei interne si ar crea obstacole in calea bunei functionari a
acesteia, dat fiind ca fondurile cu capital de risc care doresc sd desfasoare activitati
transfrontaliere ar fi supuse unor norme diferite de la un stat membru la altul. In plus,
coexistenta unor cerinte de calitate divergente privind structura portofoliului,
obiectivele de investitii si investitorii eligibili ar putea conduce la nivele diferite de
protectie a investitorilor si ar putea genera confuzii in ceea ce priveste propunerile de
investitii asociate cu un ,,fond european cu capital de risc”. Prin urmare, trebuie ca
investitorii sd fie in masurd sa compare propunerile de investitii ale diferitelor fonduri
cu capital de risc. Este necesar sd se elimine obstacolele semnificative din calea
atragerii transfrontaliere de fonduri de catre fondurile cu capital de risc si sd se evite
denaturarea concurentei intre aceste fonduri, precum si sa se prevind orice alte posibile
obstacole in calea tranzactiilor si denaturarea gravd a concurentei. In consecinti,
temeiul juridic adecvat este articolul 114 din Tratatul privind functionarea Uniunii
Europene, astfel cum este interpretat in conformitate cu jurisprudenta constantd a
Curtii de Justitie a Uniunii Europene.

Este necesar sa se adopte un regulament care sa stabileasca norme uniforme aplicabile
fondurilor europene cu capital de risc si care sd impund In toate statele membre
obligatii adecvate pentru administratorii care doresc sd atragd capital iIn Uniune sub
denumirea ,, fond european cu capital de risc”. Aceste cerinte trebuie sa le ofere
incredere investitorilor care doresc sa investeasca in fonduri cu capital de risc.

Prin definirea, sub forma unui regulament, a cerintelor de calitate pentru utilizarea
denumirii ,,fond european cu capital de risc”, se garanteaza ca aceste cerinte sunt
direct aplicabile administratorilor organismelor de plasament colectiv care atrag
fonduri utilizdnd aceastd denumire. Se garanteaza astfel conditii uniforme pentru
utilizarea acestei denumiri, evitindu-se adoptarea unor cerinte nationale divergente ca
urmare a transpunerii unei directive. Prin adoptarea prezentului regulament,
administratorii de organisme de plasament colectiv care utilizeaza aceasta denumire ar
trebui sa respecte aceleasi norme in intreaga Uniune, ceea ce ar creste increderea
investitorilor care doresc sa investeasca in fonduri cu capital de risc. Un regulament ar
reduce de asemenea complexitatea in materie de reglementare si costurile de asigurare
a conformitatii suportate de administratori ca urmare a existentei unor norme nationale
divergente pentru fondurile cu capital de risc, in special pentru administratorii care
doresc sa atraga capital in alte state membre. Un regulament ar contribui de asemenea
la eliminarea denaturarii concurentei.

Pentru a clarifica relatia dintre prezentul regulament si normele privind organismele de
plasament colectiv si administratorii acestora, este necesar sd se precizeze ca prezentul
regulament trebuie sd se aplice doar administratorilor de organisme de plasament
colectiv, altele decat organismele de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM)
in sensul articolului 1 din Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 13 iulie 2009 de coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor
administrative privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare
(OPCVM)," care sunt stabilite in Uniune si sunt inregistrate la autoritatea competenti
din statul membru de origine in conformitate cu Directiva 2011/61/UE a Parlamentului
European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii fondurilor de

JOL 302,17.11.2009, p. 32.
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(6)

(7

®)

©)

(10)

(In

investitii alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE si 2009/65/CE si a
Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010'. in plus, prezentul
regulament trebuie sa se aplice doar administratorilor care administreaza portofolii ale
unor fonduri cu capital de risc eligibile ale caror active administrate nu depasesc in
total plafonul de 500 de milioane EUR. Pentru a face operational calculul acestui
plafon, trebuie sd se delege Comisiei, in ceea ce priveste modul de calcul al acestui
plafon, competenta de a adopta acte in conformitate cu articolul 290 din Tratatul
privind functionarea Uniunii Europene. Atunci cand exercitd aceastd competenta,
Comisia trebuie, pentru a se asigura coerenta normelor privind organismele de
plasament colectiv, sa tind cont de masurile adoptate de Comisie In conformitate cu
articolul 3 alineatul (6) litera (a) din Directiva 2011/61/CE.

In cazul in care administratorii organismelor de plasament colectiv nu doresc si
utilizeze denumirea ,,fond european cu capital de risc®, prezentul regulament nu se
aplica. In aceste situatii, trebuie si se aplice in continuare normele nationale existente
si reglementarile generale ale Uniunii.

Prezentul regulament trebuie sa stabileasca norme uniforme privind natura fondurilor
cu capital de risc eligibile, In special in ceea ce priveste societdtile de portofoliu in
care fondurile cu capital de risc eligibile sunt autorizate sa investeasca si instrumentele
de investitii care urmeaza sd fie utilizate. Toate acestea sunt necesare pentru a distinge
clar intre un fond cu capital de risc eligibil si alte fonduri de investitii alternative care
aplica alte strategii de investitii, mai putin specializate, cum ar fi fondurile de investitii
in societdti necotate.

Pentru a atinge obiectivul de a defini cat mai exact organismele de plasament colectiv
reglementate de prezentul regulament si pentru a garanta ca acestea vizeaza furnizarea
de capital intreprinderilor mici aflate in primele etape ale existentei lor, utilizarea
denumirii ,,fond european cu capital de risc* trebuie sa fie rezervata numai fondurilor
care directioneazd minimum 70 % din totalul aporturilor lor de capital si al capitalului
angajat nevarsat cdtre investitii in astfel de intreprinderi sub forma instrumentelor de
capital propriu sau cvasi-capital propriu.

Pentru a institui o masurd de protectie esentiala care sd diferentieze fondurile cu
capital de risc eligibile prevazute de prezentul regulament de categoria mai vasta a
fondurilor de investitii alternative, care tranzactioneaza pe piete secundare titluri de
valoare emise, este necesar sd se prevada ca fondurile cu capital de risc eligibile nu pot
efectua investitii decat in instrumente emise direct.

Pentru a permite administratorilor de fonduri cu capital de risc un anumit grad de
flexibilitate in investitii si in administrarea lichiditatilor detinute de fondurile lor cu
capital de risc eligibile, trebuie sa se accepte tranzactionarea pe piata secundard pana
la un plafon maxim de 30 % din totalul aporturilor de capital si al capitalului angajat
nevarsat. La calcularea acestei limite, nu se iau In considerare detinerile de numerar si
echivalent de numerar pe termen scurt.

Pentru a garanta ca denumirea ,,fond european cu capital de risc* sa fie credibila si
usor de recunoscut pentru investitorii din intreaga Uniune, prezentul regulament

JOL 174,01.07.2011, p.1.
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trebuie sa prevada ca numai administratorii de fonduri cu capital de risc care respecta
criteriile uniforme de calitate, astfel cum sunt prevazute in prezentul regulament, sunt
eligibili sa utilizeze denumirea ,,fond european cu capital de risc* atunci cand
distribuie fonduri cu capital de risc eligibile in cadrul Uniunii.

Pentru a garanta ca fondurile cu capital de risc eligibile au un profil distinct si
identificabil, adecvat scopului lor, trebuie sd existe norme uniforme privind structura
portofoliului si tehnicile de investitie pe care acestea le pot utiliza.

Pentru a garanta ca fondurile cu capital de risc eligibile nu contribuie la generarea de
riscuri sistemice si cd activitdtile lor de investitii se concentreaza pe sprijinirea
societatilor de portofoliu eligibile, Tmprumutul si efectul de levier nu trebuie sa fie
autorizate la nivelul fondului. Cu toate acestea, imprumutul pe termen scurt trebuie sa
fie acceptat pentru a permite fondului sa-si acopere nevoile extraordinare de lichiditati
care pot aparea intre momentul solicitarii capitalului angajat de la investitori si
primirea efectiva a capitalului in conturile sale.

Trebuie stipulate anumite masuri de protectie speciale, pentru a garanta ca fondurile cu
capital de risc eligibile sunt distribuite unor investitori care detin cunostintele,
experienta si capacitatea de a prelua riscurile specifice acestor fonduri, precum si
pentru a mentine ncrederea investitorilor in fondurile cu capital de risc eligibile. Prin
urmare, fondurile cu capital de risc eligibile trebuie distribuite, in general, numai
investitorilor care sunt clienti profesionisti sau care pot fi considerati clienti
profesionisti in conformitate cu Directiva 2004/39/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 21 aprilie 2004 privind pietele instrumentelor financiare, de modificare
a Directivelor 85/611/CEE si 93/6/CEE ale Consiliului si a Directivei 2000/12/CE a
Parlamentului European si a Consiliului si de abrogare a Directivei 93/22/CEE a
Consiliului”. In aceastd categorie sunt inclusi si administratorii de fonduri cu capital
de risc care investesc ei insisi in fonduri cu capital de risc. Cu toate acestea, pentru a
avea o baza de investitori suficient de vasta pentru investitiile in fonduri cu capital de
risc, este de dorit ca si alti anumiti investitori s aiba acces la fonduri cu capital de risc
trebuie sa se stabileascd mdsuri de protectie speciale pentru acesti alti investitori
pentru a garanta ca fondurile cu capital de risc eligibile sunt distribuite numai catre
investitori cu un profil adecvat pentru astfel de investitii. Aceste masuri de protectie
exclud distribuirea prin utilizarea planurilor de economii periodice.

Pentru a garanta ca numai administratorii de fonduri cu capital de risc care indeplinesc
criteriile uniforme de calitate privind comportamentul pe piatd pot utiliza denumirea
,fond european cu capital de risc®, prezentul regulament trebuie sa stabileasca norme
privind conduita in afaceri si relatia dintre administratorul fondului cu capital de risc si
investitorii sdi. Din aceleasi considerente, prezentul regulament trebuie de asemenea sa
stabileasca conditii uniforme privind gestionarea conflictelor de interese de catre acesti
administratori. Aceste norme trebuie de asemenea sd prevadd ca administratorul
trebuie sa dispund de procedurile organizatorice si administrative necesare pentru a
asigura gestionarea adecvata a conflictelor de interese.

JO L 145, 30.04.2004, p. 1.
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Pentru a asigura integritatea denumirii ,,fond european cu capital de risc*, prezentul
regulament trebuie de asemenea sa cuprinda criterii de calitate privind organizarea
administratorului fondului cu capital de risc. Prin urmare, prezentul regulament trebuie
sd prevada cerinte uniforme si proportionate privind nevoia de a mentine resurse
tehnice si umane adecvate, precum si fonduri proprii suficiente pentru administrarea
corespunzatoare a fondurilor cu capital de risc eligibile.

In vederea protectiei investitorilor, este necesar sa se garanteze ci activele fondului cu
capital de risc eligibil sunt evaluate corect. Prin urmare, documentele constitutive ale
fondurilor cu capital de risc eligibil trebuie sd contind norme privind evaluarea
activelor. Aceastd cerintd este destinata sa asigure integritatea si transparenta evaludrii.

Trebuie sa se stabileascd norme uniforme privind raporturile anuale, pentru a se
garanta ca administratorii fondurilor cu capital de risc care utilizeaza denumirea ,,fond
european cu capital de risc* furnizeaza informatii suficiente asupra activitatilor
desfasurate.

Pentru a asigura integritatea denumirii ,,fond european cu capital de risc* in ochii
investitorilor, este necesar ca denumirea si fie utilizatd numai de administratorii de
fonduri cu capital de risc care sunt pe deplin transparenti in ceea ce priveste politica de
investitii si obiectivele de investitii. Prin urmare, prezentul regulament trebuie sa
prevada norme uniforme privind obligatiile in materie de comunicare de informatii
care 1i revin unui administrator de fond cu capital de risc n raport cu investitorii sai.
Trebuie sd existe obligatii precontractuale Tn materie de comunicare de informatii
legate de strategia si obiectivele de investitii ale fondurilor cu capital de risc eligibile,
instrumentele de investitii utilizate, informatiile privind costurile si cheltuielile conexe
si profilul de risc/de randament al investitiei propuse de un fond eligibil. In vederea
obtinerii unui nivel ridicat de transparenta, aceste cerinte in materie de comunicare de
informatii trebuie sa cuprindd si detalii privind modul in care se calculeaza
remuneratia administratorului fondului cu capital de risc.

Pentru a asigura o supraveghere eficientd in ceea ce priveste cerintele uniforme din
prezentul regulament, autoritatea competentd din statul membru de origine
supravegheaza respectarea de catre administratorul fondului cu capital de risc a
cerintelor uniforme previzute de prezentul regulament. In acest scop, administratorul
fondului cu capital de risc eligibil care doreste sa isi distribuie fondurile eligibile sub
denumirea ,,fond european cu capital de risc* trebuie sd notifice intentia sa autoritatii
competente din statul membru de origine. Autoritatea competentda trebuie sa
inregistreze administratorul fondului cu capital de risc dacd acesta a transmis toate
informatiile necesare si daca aplicd proceduri adecvate de asigurare a respectdrii
cerintelor prezentului regulament. Aceastd inregistrare trebuie sia fie valabila in
intreaga Uniune.

Pentru a asigura o supraveghere eficienta a respectarii criteriilor uniforme prevazute in
prezentul regulament, acesta din urma trebuie sa cuprinda norme privind situatiile in
care trebuie sd se actualizeze informatiile furnizate autoritatilor competente din statul
membru de origine.

Pentru a asigura o supraveghere eficientd in ceea ce priveste cerintele din prezentul
regulament, acesta din urma trebuie de asemenea sa prevada o procedura de notificare
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27)

(28)

(29)

(30)

transfrontaliera intre autoritatile competente de supraveghere, care este declansata de
inregistrarea administratorului fondului cu capital de risc 1n statul membru de origine.

Pentru a asigura transparenta conditiilor de distribuire a fondurilor cu capital de risc in
Uniune, Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete (AEVMP) trebuie s
primeasca sarcina de a pastra o baza de date centrald cu toate fondurile cu capital de
risc eligibile inregistrate n conformitate cu prezentul regulament.

Pentru a asigura o supraveghere eficientd in ceea ce priveste criteriile uniforme
stabilite in prezentul regulament, acesta din urmd trebuie sd cuprindd o listd a
competentelor de supraveghere atribuite autoritatilor competente.

Pentru ca prezentul regulament sa fie pus in aplicare Tn mod corespunzator, trebuie si
cuprindd sanctiuni pentru incalcarea prevederilor cheie din prezentul regulament, mai
precis a normelor privind structura portofoliului, a masurilor de protectie legate de
identitatea investitorilor eligibili si a celor privind utilizarea denumirii ,,fond european
cu capital de risc* numai de administratorii de fonduri cu capital de risc inregistrati.
Regulamentul trebuie sd prevadd cd incalcarea acestor prevederi cheie duce la
interdictia de a mai utiliza denumirea si la excluderea din registru a administratorului
fondului cu capital de risc.

Trebuie sd se efectueze schimburi de informatii in materie de supraveghere intre
autoritatile competente din statul membru de origine si cele din statul membru gazda si
AEVMP.

Cooperarea eficientda in materie de reglementare dintre entitatile Insdrcinate sa
supravegheze respectarea criteriilor uniforme din prezentul regulament necesitd
aplicarea unui grad ridicat al pastrarii secretului profesional de catre toate autoritatile
nationale relevante si de catre AEVMP.

Standardele tehnice pentru serviciile financiare trebuie sd asigure armonizarea
coerentd si calitatea supravegherii la nivelul Uniunii. Ar fi util si oportun s revina
AEVMP, in calitate de organism cu inaltd specializare, sarcina de a elabora proiecte de
standarde tehnice de punere in aplicare, pe care sa le prezinte Comisiei, atunci cand
aceste standarde nu presupun alegeri strategice.

Comisia trebuie sa fie abilitata sa adopte standarde tehnice de punere in aplicare, prin
intermediul actelor de punere 1n aplicare, in conformitate cu articolul 291 din Tratatul
privind functionarea Uniunii Europene si 1n conformitate cu articolul 15 din
Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24
noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea
europeana pentru valori mobiliare si piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE
si de abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei'®. AEVMP trebuie si fie insircinati
cu elaborarea de standarde tehnice de punere in aplicare pentru formatul si modalitatea
utilizate In procedura de notificare de la articolul 15.

Pentru a preciza cerintele stabilite In prezentul regulament, trebuie sa se delege
Comisiei competenta de a adopta acte in conformitate cu articolul 290 din Tratatul
privind functionarea Uniunii Europene pentru a defini metodele de calculare si

JO L 331, 15.12.2010, p. 84.
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(32)

(33)

(34)

(35)

(36)

monitorizare a plafonului mentionat in prezentul regulament si tipurile de conflicte de
interese pe care administratorii de fonduri cu capital de risc trebuie sa le evite, precum
si masurile care trebuie luate in acest sens. Este deosebit de important ca, in timpul
lucrarilor sale pregatitoare, Comisia sd organizeze consultari adecvate, inclusiv la
nivel de experti.

In cursul pregatirii si elaborarii actelor delegate, Comisia trebuie sa asigure
transmiterea simultand, adecvata si la timp a documentelor relevante catre Parlamentul
European si Consiliu.

Cel tarziu la patru ani de la data la care prezentul regulament intrd in vigoare,
prezentul regulament trebuie sa fie revizuit pentru a lua in considerare evolutiile pietei
capitalului de risc. Pe baza analizei in cauzd, Comisia trebuie si transmita
Parlamentului European si Consiliului un raport insotit, daca este cazul, de modificari
legislative.

Prezentul regulament respectd drepturile fundamentale si principiile recunoscute in
special de Carta drepturilor fundamentale a Uniunii Europene, inclusiv dreptul la
respectarea vietii private si de familie (articolul 7) si libertatea de a desfasura o
activitate comerciala (articolul 16).

Directiva 95/46/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 24 octombrie 1995
privind protectia persoanelor fizice in ceea ce priveste prelucrarea datelor cu caracter
personal si libera circulatie a acestor date'” reglementeazi prelucrarea datelor cu
caracter personal efectuatd in statele membre in scopul prezentului regulament, sub
supravegherea autoritdtilor competente din statele membre, in special a autoritatilor
publice independente desemnate de statele membre. Regulamentul (UE) nr. 45/2001 al
Parlamentului European si al Consiliului din 18 decembrie 2000 privind protectia
persoanelor fizice cu privire la prelucrarea datelor cu caracter personal de catre
institutiile si organele comunitare si privind libera circulatic a acestor date'®
reglementeaza prelucrarea datelor cu caracter personal de catre AEVMP in scopul
prezentului regulament, sub supravegherea Autoritatii Europene pentru Protectia
Datelor.

Prezentul regulament nu trebuie sa aduca atingere aplicarii, in cazul fondurilor cu
capital de risc eligibile, a normelor privind ajutoarele de stat.

Obiectivele prezentului regulament, si in special cel de a asigura aplicarea unor cerinte
uniforme pentru distribuirea fondurilor cu capital de risc, nu pot fi realizate intr-un
mod satisfacator de statele membre. Uniunea poate, prin urmare, sa adopte masuri in
conformitate cu principiul subsidiaritatii prevazut la articolul 5 din Tratatul privind
Uniunea Europeana. In conformitate cu principiul proportionalititii, stabilit la articolul
in cauza, prezentul regulament prevede un sistem de inregistrare simplu pentru
administratorii de fonduri cu capital de risc, luand astfel in considerare nevoia de a
gasi un echilibru intre siguranta si increderea asociate denumirii ,,fond european cu
capital de risc*, pe de o parte, si functionarea eficientd a pietei capitalului de risc si
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costurile suportate de diversele parti interesate, pe de altd parte. Prezentul regulament
nu depaseste ceea ce este necesar pentru realizarea acestor obiective,

ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

CAPITOLUL I
OBIECT, DOMENIU DE APLICARE SI DEFINITII

Articolul 1

Prezentul regulament prevede cerinte uniforme pentru administratorii de organisme de
plasament colectiv care doresc sa utilizeze denumirea ,,fond european cu capital de risc” si
conditiile de distribuire Tn Uniune a organismelor de plasament colectiv sub aceastd denumire,
contribuind astfel la buna functionare a pietei interne. Regulamentul prevede norme uniforme
privind distribuirea in Uniune a fondurilor cu capital de risc eligibile catre investitori eligibili,
structura portofoliului fondurilor cu capital de risc eligibile, instrumentele si tehnicile de
investitii eligibile care trebuie sa fie utilizate de fondurile cu capital de risc eligibile, precum
si organizarea, conduita si transparenta administratorilor de fonduri cu capital de risc care
distribuie in Uniune fonduri cu capital de risc eligibile.

Articolul 2

1. Prezentul regulament se aplica administratorilor de organisme de plasament colectiv,
definite articolul 3 la litera (b), care sunt stabilite in Uniune si sunt supuse
inregistrarii la autoritatile competente din statul membru de origine in conformitate
cu articolul 3 alineatul (3) litera (a) din Directiva 2011/61/CE, cu conditia ca
administratorii in cauza sa administreze portofolii ale unor fonduri cu capital de risc,
ale cdror active administrate nu depasesc in total plafonul de 500 de milioane EUR
sau, in statele membre in care euro nu este moneda oficiald, valoarea echivalentd in
moneda nationald la data intrarii in vigoare a prezentului regulament.

2. La calcularea plafonului mentionat la alineatul (1), administratorii de organisme de
plasament colectiv care administreazd fonduri, altele decat fondurile cu capital de
risc eligibile, nu trebuie sa ia n calcul activele administrate in cadrul acelor fonduri.

3. Comisia trebuie sa fie abilitatd sa adopte acte delegate in conformitate cu articolul
23, in care sd precizeze metodele pentru calcularea plafoanelor mentionate la
alineatul (1) din prezentul articol si pentru monitorizarea respectdrii conformitatii
acestui prag in orice moment.

Articolul 3
In sensul prezentului regulament, se aplici urmitoarele definitii:
(a) ,fond cu capital de risc eligibil* Inseamna un organism de plasament colectiv

care investeste minimum 70 % din totalul aporturilor sale de capital si al
capitalului angajat nevarsat in active care sunt instrumente eligibile;
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(b)

(©)

(d)

(e)

®

(2

(h)

(1)

G

»organism de plasament colectiv* inseamna o intreprindere care atrage capital
de la mai multi investitori pentru a-1 investi conform unei politici de investitii
definite in interesul acelor investitori si care nu necesita autorizatie In temeiul
articolului 5 din Directiva 2009/65/CE;

»investitii eligibile* inseamna instrumente de capital propriu sau cvasi-capital
propriu care

(i) sunt emise de o societate de portofoliu eligibilda si sunt achizitionate
direct de fondul cu capital de risc eligibil de la societatea de portofoliu
eligibila sau

(i) sunt emise de o societate de portofoliu eligibild in schimbul unui titlu de
participare emis de societatea de portofoliu eligibila sau

(iii) sunt emise de o Intreprindere in raport cu care societatea de portofoliu
eligibila este o filiala la care intreprinderea detine o participare majoritara
si care sunt achizitionate de fondul cu capital de risc eligibil in schimbul
unui instrument de capital propriu emis de societatea de portofoliu
eligibila.

»societate de portofoliu eligibila* Tnseamna o intreprindere care, la momentul
unei investitii efectuate de un fond cu capital de risc, nu este cotata pe o piata
reglementata astfel cum este definita la articolul 4 alineatul (1) punctul (14) din
Directiva 2004/39/CE, are mai putin de 250 de angajati si fie are cifra de
afaceri anuala de cel mult 50 de milioane EUR, fie are un bilant anual total de
cel mult 43 de milioane EUR si nu este un organism de plasament colectiv;

»capital propriu“ inseamnd participatii in capitalurile proprii ale unei
intreprinderi, reprezentate prin actiuni sau altd forma de participatie in capitalul
societdtii de portofoliu eligibile, emise cétre investitori;

»cvasi-capital propriu“ inseamnd orice instrument al carui randament se
bazeaza in principal pe profitul sau pierderile societatii de portofoliu eligibile si
care nu este garantat in caz de neindeplinire a obligatiilor de plata;

»distribuire* Tnseamna oferirea sau plasarea directd ori indirectd, la initiativa
administratorului fondului cu capital de risc sau in contul sdu, a unor unitati sau
actiuni ale unui fond cu capital de risc pe care il administreaza, catre investitori
domiciliati sau cu sediul social in Uniune;

»capital angajat® inseamnd orice angajament in temeiul cdruia o persoand este
obligata sa achizitioneze o participatie la fondul cu capital de risc ori sd
efectueze aporturi de capital la un fond cu capital de risc;

»administrator de fond cu capital de risc* Tnseamna o persoana juridicad a carei
activitate obisnuitd constd in administrarea a cel putin unui fond cu capital de
risc eligibil;

»stat membru de origine* inseamnd statul membru In care administratorul
fondului cu capital de risc este stabilit sau isi are sediul social;
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(k) ,,stat membru gazda“ inseamna statul membru, altul decat statul membru de
origine, in care administratorul fondului cu capital de risc distribuie fonduri cu
capital de risc eligibile in conformitate cu prezentul regulament;

(I) ,autoritate competentd” inseamnd autoritatea nationala pe care statul membru
de origine o desemneaza, in temeiul unui act cu putere de lege sau al unei
norme administrative, sd efectueze inregistrarea organismelor de plasament
colectiv mentionate la articolul 2 alineatul (1).

CAPITOLUL 11
CONDITII DE UTILIZARE A DENUMIRII ,,FOND
EUROPEAN CU CAPITAL DE RISC*

Articolul 4

Administratorii de fonduri cu capital de risc care indeplinesc cerintele prevazute in prezentul
capitol au dreptul de a utiliza denumirea ,,fond european cu capital de risc* in legaturd cu
distribuirea in Uniune a fondurilor cu capital de risc eligibile.

Articolul 5

1. Administratorul fondului cu capital de risc se asigura ca, atunci cand achizitioneaza
active care nu sunt instrumente eligibile, partea din totalul aporturilor de capital si al
capitalului angajat nevarsat utilizatd pentru achizitionarea altor active decat
investitiile eligibile nu depaseste 30 %; detinerile de numerar si echivalent de
numerar pe termen scurt nu sunt luate in considerare la calcularea acestei limite.

2. Administratorul fondului cu capital de risc nu face imprumuturi, nu emite titluri de
creantd, nu oferd garantii, la nivelul fondului cu capital de risc eligibil, nici nu
utilizeaza nicio metoda la nivelul fondului cu capital de risc eligibil prin care
expunerea fondului creste, fie prin Imprumuturi de numerar sau de titluri de valori,
prin angajarea in pozitii aferente instrumentelor financiare derivate sau prin orice alte
mijloace;

3. Interdictia prevazuta la alineatul (2) nu se aplica imprumuturilor nereinnoibile care
nu depasesc 120 de zile calendaristice si care sunt destinate sa asigure lichiditati intre
solicitarea capitalului angajat de investitori si primirea acestuia.

Articolul 6

Administratorii de fonduri cu capital de risc distribuie unitatile si actiunile fondurilor cu
capital de risc eligibile exclusiv catre investitori care sunt considerati clienti profesionisti in
conformitate cu sectiunea I anexa II din Directiva 2004/39/CE sau care pot, la cerere, sd fie
tratati ca clienti profesionisti in conformitate cu sectiunea II anexa II din Directiva
2004/39/CE, ori catre alti investitori In cazul in care:
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(2)

(b)

(©)

(d)

(e)

acesti alti investitori se angajeaza sd investeascd o sumd de minimum 100.000
EUR;

intr-un document distinct de contractul care trebuie incheiat pentru
angajamentul de investitie, acesti alti investitori declard in scris ca au luat la
cunostinta riscurile asociate angajamentului sau investitiei preconizate;

administratorul fondului cu capital de risc evalueaza competentele, experienta
si cunostintele investitorului, fara a presupune ca investitorul detine
cunostintele si experienta de piatd caracteristice persoanelor mentionate la
sectiunea I anexa II din Directiva 2004/39/CE;

ludnd in considerare natura angajamentului sau a investitiei preconizate,
administratorul fondului cu capital de risc se asigura in mod rezonabil ca
investitorul poate sd ia propriile decizii de investitii, intelege riscurile aferente,
precum si ca un astfel de angajament este adecvat pentru un astfel de investitor;

administratorul fondului cu capital de risc confirma in scris ca a efectuat
evaluarea mentionata la litera (c) si ca sunt indeplinite conditiile prevazute la
litera (d).

Articolul 7

In legatura cu fondurile cu capital de risc eligibile pe care le administreaza, administratorii de
fonduri cu capital de risc:

(a) actioneaza cu competentd, grija si diligentd in desfasurarea activitatilor lor;

(b) aplica politici si proceduri adecvate pentru a preveni practicile frauduloase
despre care se poate presupune, in mod rezonabil, ca afecteaza interesele
investitorilor si ale societatilor de portofoliu eligibile;

(c) 1isi desfasoard activitatea astfel incat sa promoveze interesul fondurilor cu
capital de risc eligibile pe care le administreaza, al persoanelor care investesc
in acestea, precum si integritatea pietei;

(d) aplica un nivel ridicat de diligentd in selectarea si monitorizarea continud a
investitiilor in societdti de portofoliu eligibile;

(e) poseda cunostinte adecvate si o intelegere a societatilor de portofoliu eligibile
in care investesc.

Articolul 8
1. Administratorii de fonduri cu capital de risc identifica si evita conflictele de interese,

iar 1n cazurile in care acestea nu pot fi evitate, gestioneaza si monitorizeaza si, in
conformitate cu alineatul (4), declara acele conflicte de interese, pentru ca interesele
fondurilor cu capital de risc eligibile si ale investitorilor lor sd nu fie afectate negativ
de acele conflicte de interese si pentru a garanta cd fondurile cu capital de risc
eligibile administrate de ei sunt tratate echitabil.
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2. Administratorul de fonduri cu capital de risc identifica in special acele conflicte de
interese care pot aparea intre:

(a) administratorii de fonduri cu capital de risc, acele persoane care desfiasoara
efectiv activitatea de administrator al fondului cu capital de risc, angajati sau
orice persoane care, in mod direct sau indirect, controleaza sau sunt controlate
de administratorul fondului cu capital de risc si fondul cu capital de risc eligibil
administrat de administratorii de fonduri cu capital de risc sau persoanele care
investesc in acele fonduri cu capital de risc eligibile;

(b) fondul cu capital de risc eligibil sau investitorii in acel fond cu capital de risc
eligibil si un alt fond cu capital de risc eligibil administrat de acelasi
administrator sau investitorii in acel alt fond cu capital de risc eligibil.

3. Administratorii de fonduri cu capital de risc mentin si pun in aplicare proceduri
organizatorice si administrative eficiente In scopul respectarii cerintelor prevazute la
alineatele (1) si (2).

4. Se recurge la declararea conflictelor de interese astfel cum se mentioneaza la
alineatul (1) In cazul in care procedurile organizatorice aplicate de administratorul
fondului cu capital de risc pentru a identifica, preveni, gestiona $i monitoriza
conflictele de interese nu sunt suficiente pentru a garanta in mod rezonabil ca va fi
evitat riscul de a prejudicia interesele investitorilor. Inainte de a actiona in contul lor,
administratorii de fonduri cu capital de risc trebuie sa le indice in mod clar
investitorilor natura generala sau sursele conflictelor de interese.

5. Comisia trebuie sa fie abilitata sd adopte acte delegate in conformitate cu articolul
23, 1n care sa specifice:

(a) tipurile de conflicte de interese mentionate la alineatul (2) din prezentul articol;

(b) masurile care trebuie luate de administratorii de fonduri cu capital de risc in
ceea ce priveste structurile si procedurile organizatorice si administrative
pentru identificarea, prevenirea, gestionarea, monitorizarea si declararea
conflictelor de interese.

Articolul 9
In orice moment, administratorii de fonduri cu capital de risc trebuie sa detina fonduri proprii

suficiente si utilizeazd resurse tehnice si umane corespunzatoare pentru a asigura
administrarea adecvata a fondurilor cu capital de risc eligibile.

Articolul 10

Normele privind evaluarea activelor trebuie sa fie stipulate in documentele constitutive ale
fondului cu capital de risc eligibil.
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Articolul 11

In termen de 6 luni de la incheierea exercitiului financiar, administratorul fondului cu
capital de risc trebuie sd puna la dispozitia autoritatii competente din statul membru
de origine un raport anual pentru fiecare fond cu capital de risc eligibil administrat.
Raportul trebuie sa descrie structura portofoliului fondului cu capital de risc eligibil
si activitdtile desfasurate in anul precedent. Acesta trebuie sd cuprinda situatiile
financiare auditate ale fondului cu capital de risc eligibil. Raportul trebuie sa fie
elaborat in conformitate cu standardele de raportare in vigoare si cu termenii
conveniti intre administratorul fondului cu capital de risc si investitori.
Administratorul fondului cu capital de risc trebuie sd puna raportul la dispozitia
investitorilor, la cerere. Administratorii de fonduri cu capital de risc si investitorii pot
conveni sa fie furnizate informatii suplimentare.

In cazul in care administratorul fondului cu capital de risc este obligat si publice un
raport financiar anual privind un fond cu capital de risc eligibil, in conformitate cu
Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a Consiliului"’, informatiile
mentionate la alineatul (1) din prezentul articol pot fi furnizate separat sau ca
sectiune suplimentara la raportul financiar anual.

Articolul 12

Inainte de decide asupra unor investitii, administratorii de fonduri cu capital de risc
trebuie sd informeze investitorii cel putin referitor la urmatoarele elemente:

(a) identitatea administratorului fondului cu capital de risc si a oricaror alti
furnizori de servicii la care administratorul fondului cu capital de risc a apelat
in legaturd cu activitatea de administrare a fondurilor cu capital de risc
eligibile, precum si o descriere a sarcinilor lor;

(b) o descriere a strategiei si a obiectivelor de investitii ale fondului cu capital de
risc eligibil, inclusiv o descriere a tipurilor de societati de portofoliu eligibile si
a altor active in care fondul cu capital de risc eligibil poate investi, tehnicile pe
care le poate folosi si orice restrictii de investitii aplicabile;

(c) o descriere a profilului de risc al fondului cu capital de risc eligibil si a oricaror
riscuri asociate activelor in care fondul poate investi sau tehnicilor de investitii
care pot fi utilizate;

(d) o descriere a procedurii de evaluare a fondului cu capital de risc eligibil si a
metodologiei de evaluare a activelor, inclusiv metodele utilizate pentru
evaluarea societatilor de portofoliu eligibile;

(e) o descriere a metodei de calcul al remuneratiei administratorului fondului cu
capital de risc;

(f) o descriere a tuturor comisioanelor, taxelor si cheltuielilor suportate direct sau
indirect de investitori, precum si valorile maxime ale acestora;
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(g) unde exista, istoricul performantelor fondului cu capital de risc eligibil;

(h) o descriere a procedurilor prin care fondul cu capital de risc eligibil isi poate
schimba strategia de investitii sau politica de investitii ori ambele.

In cazul in care fondul cu capital de risc eligibil este obligat sa publice un prospect in
legatura cu fondul cu capital de risc eligibil, in conformitate cu Directiva 2003/71/CE
a Parlamentului European si a Consiliului®® ori in conformitate cu legislatia
nationald, informatiile prevazute la alineatul (1) din prezentul articol pot fi furnizate
separat sau ca sectiune a prospectului.

CAPITOLUL III

SUPRAVEGHERE, COOPERARE ADMINISTRATIVA

Articolul 13

Administratorii de fonduri cu capital de risc care intentioneaza s utilizeze denumirea
,»fond european cu capital de risc* pentru distribuirea fondurilor lor cu capital de risc
eligibile trebuie sa informeze autoritatea competentd din statul membru de origine cu
privire la intentia lor si s@ furnizeze urmatoarele informatii:

(a) identitatea persoanelor care administreaza efectiv fondurile cu capital de risc
eligibile;
(b) identitatea fondurilor cu capital de risc eligibile ale céror unititi sau actiuni

trebuie sa fie distribuite si strategiile lor de investitii;

(c) informatii cu privire la masurile luate in vederea respectarii cerintelor
prevazute la capitolul II;

(d) o listd a statelor membre in care administratorul fondului cu capital de risc
intentioneaza sa distribuie fiecare fond cu capital de risc eligibil.

Autoritatea competentd din statul membru de origine Inregistreaza administratorul
fondului cu capital de risc numai in cazul in care considera ca

(a) informatiile cerute la alineatul (1) sunt complete si

(b) procedurile notificate conform alineatului (1) litera (c) sunt adecvate pentru a
asigura respectarea cerintelor de la capitolul II.

Inregistrarea este valabild pe intreg teritoriul Uniunii si le permite administratorilor
de fonduri cu capital de risc sd distribuie fonduri cu capital de risc eligibile sub
denumirea ,,fonduri europene cu capital de risc* in tot spatiul Uniunii.
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Articolul 14

Administratorul de fonduri cu capital de risc notifica autoritatea competentd din statul
membru de origine in care administratorul de fonduri cu capital de risc intentioneaza sa
distribuie:

(a) unnou fond cu capital de risc eligibil;

(b) un fond cu capital de risc eligibil existent intr-un stat membru care nu figureaza
pe lista mentionata la articolul 13 alineatul (1) litera (d).

Articolul 15

1. Imediat ce administratorul fondului cu capital de risc a fost inregistrat, autoritatea
competentd din statul membru de origine notificd Inregistrarea administratorului
fondului cu capital de risc catre AEVMP si statele membre indicate conform
articolului 13 alineatul (1) litera (d).

2. Statele membre gazda, mentionate in conformitate cu articolul 13 alineatul (1) litera
(d), nu impun administratorului fondului cu capital de risc inregistrat in conformitate
cu articolul 13 nicio cerintd sau procedurd administrativd in ceea ce priveste
distribuirea fondurilor sale cu capital de risc eligibile si nici nu cer avizarea
distributiei Tnainte ca aceasta activitate sa fie initiata.

3. Pentru a asigura punerea in aplicare Tn mod uniform a prezentului articol, AEVMP
elaboreaza un proiect de standarde tehnice de punere in aplicare pentru a stabili
forma notificarii.

4. Proiectul de standarde tehnice de punere in aplicare este transmis de AEVMP
Comisiei pana la [a se introduce data].

5. Se conferd Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de punere in
aplicare mentionate la alineatul (3) din prezentul articol, in conformitate cu
procedura prevazuta la articolul 15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 16

AEVMP mentine o baza de date centrala la care publicul are acces pe internet si care cuprinde

toti administratorii de fonduri cu capital de risc inregistrati in Uniune in temeiul prezentului

regulament.

Articolul 17

Autoritatea competentd din statul membru de origine supervizeazd respectarea cerintelor
stabilite in prezentul regulament.
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Articolul 18

In conformitate cu legislatia nationald, autorititile competente dispun de toate competentele
de supraveghere si de investigatie necesare pentru a-si exercita functiile. Autoritatile dispun,
in special, de competenta de:

(a) asolicita accesul la orice document in orice forma si de a primi sau a efectua o
copie a acestuia;

(b) a solicita administratorului fondului cu capital de risc sa furnizeze informatii
fara intarziere;

(c) a solicita informatii de la orice persoand care are legaturd cu activitatile
administratorului fondului cu capital de risc sau cu fondul cu capital de risc
eligibil;

(d) aefectua inspectii la fata locului cu sau fara o notificare prealabild;
(¢) a emite un ordin pentru a se asigura cd administratorul fondului cu capital de

risc respectd cerintele prezentului regulament si nu mai repetd un
comportament care poate fi considerat o incalcare a prezentului regulament.

Articolul 19

1. Statele membre adoptd normele privind masurile si sanctiunile administrative care se
aplicd pentru Incalcari ale prevederilor prezentului regulament si iau toate masurile
necesare pentru a se asigura cd aceste masuri si sanctiuni sunt puse in aplicare.
Masurile si sanctiunile prevazute sunt efective, proportionate si disuasive.

2. In termen de [24 de luni de la intrarea in vigoare a prezentului regulament] statele
membre transmit Comisiei si AEVMP normele mentionate la alineatul (1). Statele
membre instiinteaza fard intarziere Comisia si AEVMP daca exista orice modificare
ulterioara la acestea.

Articolul 20

1. Autoritatea competentd din statul membru de origine ia masurile adecvate
mentionate la alineatul (2) in cazul in care administratorul fondului cu capital de risc:

(a) nu respecta cerintele care se aplicd structurii portofoliului, incdlcand astfel
articolul 5;

(b) nu distribuie fondul cu capital de risc eligibil investitorilor eligibili, incalcand
astfel articolul 6;

(c) nu este Inregistrat la autoritatea competenta din statul membru de origine,
incdlcand astfel cerintele de la articolul 13.

2. In cazurile mentionate la alineatul (1), autoritatea competenta din statul membru de
origine ia masurile urmatoare, dupa caz:
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(a) interzice utilizarea denumirii ,,fond european cu capital de risc* pentru a
distribui unul sau mai multe fonduri cu capital de risc eligibile ale
administratorului de fonduri cu capital de risc;

(b) il elimind din registru pe administratorul de fonduri cu capital de risc.

Autoritatea competentd din statul membru de origine informeaza autoritatile
competente din statul membru gazda, indicate in conformitate cu articolul 13
alineatul (1) litera (d) cu privire la eliminarea administratorului de fonduri cu capital
de risc din registrul mentionat la alineatul (2) litera (b) din prezentul articol.

Dreptul de a distribui in Uniune unul sau mai multe fonduri cu capital de risc sub
denumirea “fond european cu capital de risc” expira, cu efect imediat, la data deciziei
autoritatii competente mentionate la alineatul 2 litera (a) sau (b) .

Articolul 21

Autoritatile competente si AEVMP coopereaza ori de cate ori este necesar pentru a-si
indeplini sarcinile in temeiul prezentului regulament.

Acestea isi transmit toate informatiile si documentele necesare pentru a identifica si
remedia nerespectarea prezentului regulament.

Articolul 22

Toate persoanele care exercitd sau au exercitat activitdti pentru autoritdtile
competente sau pentru AEVMP, precum si auditorii si expertii instruiti de autoritatile
competente se supun obligatiei de a pastra secretul profesional. Aceste persoane nu
pot divulga nicio informatie confidentiald la care au avut acces in timpul indeplinirii
sarcinilor lor niciunei persoane sau autoritdti, decat intr-o formad rezumativa sau
prescurtatd, astfel incat administratorii de fonduri cu capital de risc si fondurile cu
capital de risc eligibile sa nu poatd fi identificate individual, fara a aduce atingere
cazurilor reglementate de dreptul penal si procedurilor din prezentul regulament.

Nu sunt Tmpiedicate schimburile de informatii intre autoritdtile competente din
statele membre si intre autoritdtile competente si AEVMP in conformitate cu
prezentul regulament sau alte acte legislative ale Uniunii aplicabile administratorilor
de fonduri cu capital de risc si fondurilor cu capital de risc eligibile.

Atunci cand autoritatile competente si AEVMP primesc informatii confidentiale in
conformitate cu alineatul (2), acestea le pot utiliza numai pentru a-si indeplini
sarcinile si in cadrul procedurilor administrative si judiciare.
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CAPITOLUL 1V
DISPOZITII TRANZITORII SI FINALE

Articolul 23

Se confera Comisiei competenta de a adopta acte delegate sub rezerva conditiilor
stabilite in prezentul articol.

Delegarile de competente mentionate la alineatul (3) din articolul 2 si alineatul (5)
din articolul 8 sunt conferite Comisiei pentru o perioadd de patru ani de la data
intrarii in vigoare a prezentului regulament. Comisia elaboreaza un raport cu privire
la delegarile de competente cu cel putin noud luni Tnainte de sfarsitul perioadei de
patru ani. Aceste delegari de competente se prelungesc tacit, pentru perioade de timp
identice, cu exceptia cazului in care Parlamentul European sau Consiliul se opune
unei astfel de prelungiri cu cel putin trei luni inainte de sfarsitul fiecarei perioade.

Delegarile de competente mentionate la alineatul (3) de la articolul 2 si alineatul (5)
de la articolul 8 pot fi revocate in orice moment de Parlamentul European sau de
Consiliu. O decizie de revocare pune capat delegarii competentelor specificate in
decizia respectivd. Aceasta intrd in vigoare in ziua urmatoare dupa publicarea
deciziei in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene sau la o data ulterioara specificata in
aceasta. Decizia nu afecteaza valabilitatea actelor delegate care sunt deja in vigoare.

Imediat ce adopta un act delegat, Comisia notificd acest fapt in mod simultan
Parlamentului European si Consiliului.

Un act delegat adoptat in conformitate cu alineatul (3) din articolul 2 sau alineatul (5)
din articolul 8 intrd in vigoare numai dacd nici Parlamentul European si nici
Consiliul nu au exprimat nici o obiectie in termen de doud luni de la notificarea
acestor doud institutii si dacd, inainte de expirarea termenului respectiv, atat
Parlamentul European cat si Consiliul au informat Comisia cu privire la faptul ca nu
vor exprima obiectii. Termenul in cauza se prelungeste cu doua luni la initiativa
Parlamentului European sau a Consiliului.

Articolul 24

Comisia revizuieste prezentul regulament cel tirziu la patru ani de la data aplicarii
acestuia. Revizuirea include o analiza generald a modului de functionare a normelor
stabilite de prezentul regulament si a experientelor dobandite in perioada de punere
in aplicare a lor, inclusiv:

(a) 1n ce masurd a fost utilizatd denumirea ,,fond european cu capital de risc* de
administratori de fonduri cu capital de risc din diferite state membre si daca a
fost utilizata la nivel national sau transfrontalier;

(b) domeniul de aplicare al prezentului regulament, inclusiv plafonul de 500 de
milioane EUR.
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2. Dupa consultarea AEVMP, Comisia prezintd un raport Parlamentului European si
Consiliului, Tnsotit, daca este cazul, de o propunere legislativa.

Articolul 25

Prezentul regulament intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data publicarii sale in Jurnalul
Oficial al Uniunii Europene. Se aplica de la 22 iulie 2013, cu exceptia alineatului (3) din
articolul 2 si a alineatului (5) din articolul 8, care se aplica de la data intrérii in vigoare a
prezentului regulament.

Prezentul regulament este obligatoriu in toate elementele sale si se aplica direct in toate statele
membre.

Adoptat la Bruxelles,
Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu
Presedintele Presedintele
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