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|. Domeniu de aplicare

Cui i se aplica?

1. Prezentul ghid se aplica autoritatilor competente, astfel cum sunt definite in
Regulamentul privind prospectul, precum si participantilor la piata, inclusiv persoanelor
responsabile de prospect in temeiul articolului 11 alineatul (1) din Regulamentul privind
prospectul.

Ce se aplica?

2. Scopul prezentului ghid este de a ajuta participantii la piata sa respecte cerintele privind
comunicarea informatiilor prevazute in Regulamentul delegat al Comisiei si de a spori
coerenta in intreaga Uniune in ceea ce priveste modul in care sunt intelese anexele la
Regulamentul delegat al Comisiei. Ghidul a fost elaborat in temeiul articolului 16
alineatul (3) din Regulamentul ESMA.

Cand se aplica?

3. Prezentul ghid se aplica dupa doua luni de la data publicarii sale pe site-ul ESMA in
toate limbile oficiale ale UE.
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Il. Referinte legislative, abrevieri si definitii

Referinte legislative

Regulamentul delegat al
Comisiei/Regulamentul
delegat (UE) 2019/980 al
Comisiei

Regulamentul privind
prospectul

Regulamentul ESMA

Directiva contabila

Regulamentul (UE)
1606/2002

1JO L 166, 21.6.2019, p. 26-176.
2JOL 168, 30.6.2017, p. 12-82.
3JOL 331, 15.12.2010, p. 84-119.
4JO L 334, 27.12.2019, p. 1-145.
5JOL 182, 29.6.2013, p. 19-76.
6JO L 243, 11.9.2002, p. 1-4.

Regulamentul delegat (UE) 2019/980 al Comisiei din 14
martie 2019 de completare a Regulamentului (UE)
2017/1129 al Parlamentului European si al Consiliului in
ceea ce priveste formatul, continutul, verificarea si
aprobarea prospectului care trebuie publicat Tn cazul unei
oferte publice de valori mobiliare sau al admiterii de valori
mobiliare la tranzactionare pe o piata reglementata si de
abrogare a Regulamentului (CE) nr. 809/2004 al Comisieit

Regulamentul (UE) 2017/1129 al Parlamentului European si
al Consiliului din 14 iunie 2017 privind prospectul care
trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori
mobiliare sau al admiterii de valori mobiliare la
tranzactionare pe o piata reglementata, si de abrogare a
Directivei 2003/71/CE?

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului
European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire
a Autoritati 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®, astfel cum a fost modificat prin
Regulamentul (UE) 2019/2175¢

Directiva 2013/34/UE a Parlamentului European si a
Consiliului din 26 iunie 2013 privind situatile financiare
anuale, situatiile financiare consolidate si rapoartele conexe
ale anumitor tipuri de intreprinderi, de modificare a Directivei
2006/43/CE a Parlamentului European si a Consiliului si de
abrogare a Directivelor 78/660/CEE si 83/349/CEE ale
Consiliului®

Regulamentul (CE) nr. 1606/2002 al Parlamentului
European si al Consiliului din 19 iulie 2002 privind aplicarea
standardelor internationale de contabilitate



* esma

*

Directiva privind auditul

Regulamentul privind auditul

Directiva privind
transparenta
Regulamentul privind

cerintele de capital

Regulamentul delegat (UE)
2015/61 al Comisiei

Directiva Solvabilitate Il

Regulamentul de punere n
aplicare (UE) 680/2014 al
Comisiei

7JOL 158, 27.5.2014, p 196-226.
8JOL 158, 27.5.2014, p. 77-112.
®JO L 390, 31.12.2004, p. 38-57.
1 JO L 176, 27.6.2013. p. 1-337.
1JOL 11, 17.1.2015, p. 1-36.
1230 L 335, 17.12.2009, p. 1-155.
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Directiva 2014/56/UE a Parlamentului European si a
Consiliului din 16 aprilie 2014 de modificare a Directivei
2006/43/CE privind auditul legal al situatiilor financiare
anuale si al situatiilor financiare consolidate’

Regulamentul (UE) nr. 537/2014 al Parlamentului European
si al Consiliului din 16 aprilie 2014 privind cerinte specifice
referitoare la auditul statutar al entitatilor de interes public si
de abrogare a Deciziei 2005/909/CE a Comisiei®

Directiva 2004/109/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 15 decembrie 2004 privind armonizarea
obligatiilor de transparenta in ceea ce priveste informatia
referitoare la emitentii ale caror valori mobiliare sunt admise
la tranzactionare pe o piata reglementata si de modificare a
Directivei 2001/34/CE®

Regulamentul nr. 575/2013 al Parlamentului European si al
Consiliului din 26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale
pentru institutile de credit si societatile de investitii si de
modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012

Regulamentul delegat (UE) 2015/61 al Comisiei din 10
octombrie 2014 de completare a Regulamentului (UE) nr.
575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului in ceea
ce priveste cerinta de acoperire a necesarului de lichiditate
pentru institutile de credit

Directiva 2009/138/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 25 noiembrie 2009 privind accesul la activitate
si desfasurarea activitatii de asigurare si de reasigurare
(Solvabilitate I1)*2

Regulamentul de punere in aplicare (UE) nr. 680/2014 al
Comisiei din 16 aprilie 2014 de stabilire a unor standarde
tehnice de punere in aplicare cu privire la raportarea in
scopuri de supraveghere a institutilor in conformitate cu
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Directiva privind drepturile

actionarilor/SRD

Decizia 2008/961/CE
Comisiei

Regulamentul SFT

Acronime

ESMA
UE/Uniunea

IAS/IFRS

OFR
MSG
GAAP
IPO

CET1

a

1¥JO L 191, 28.6.2014, p. 1-1861.

14 JO L 184, 14.7.2007, p 17-24.
15JOL 340, 19.12.2008, p. 112-114.
6 JO L 337, 23.12.2015, p. 1-34.
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Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European
si al Consiliului®

Directiva 2007/36/CE a Parlamentului European si a
Consiliului din 11 julie 2007 privind exercitarea anumitor
drepturi ale actionarilor in cadrul societatilor comerciale
cotate la bursa

Decizia Comisiei 2008/961/CE din 12 decembrie 2008
privind utilizarea de catre emitentii de valori mobiliare din
tarile terte a standardelor de contabilitate nationale ale
anumitor tari terte si a standardelor internationale de
raportare financiara pentru intocmirea situatiilor financiare
consolidate [notificatd cu numarul C(2008) 8218]*

Regulamentul (UE) 2015/2365 al Parlamentului European si
al Consiliului din 25 noiembrie 2015 privind transparenta
operatiunilor de finantare prin instrumente financiare si
transparenta reutilizarii si de modificare a Regulamentului
(UE) nr. 648/201216

Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare si Piete
Uniunea Europeana

Standarde internationale de  contabilitate/standarde
internationale de raportare financiara

Examinarea rezultatelor activitatii si a situatiei financiare
De mediu, social si de guvernanta

Principii contabile general acceptate

Oferta publica initiala

Fonduri proprii de nivel 1 de baza
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SFT

Definitii

Autoritate competenta

Anexa (anexe)/punct din
anexa

Persoane responsabile de
prospect

Previziune privind profitul

Document de
inregistrare/document  de
inregistrare universal

Cadru contabil
aplicabil/cadru contabil

17JO L 243, 11.9.2002, p. 1-4.
8 JO L 340, 22.12.2007, p. 66-68.
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Operatiune de finantare prin instrumente financiare

O autoritate competenta responsabila cu aprobarea
prospectelor in temeiul Regulamentului privind prospectul

Anexe (scheme de informare) la Regulamentul delegat (UE)
2019/980 al Comisiei

Persoanele carora le revine raspunderea pentru informatiile
furnizate intr-un prospect, respectiv, dupa caz, emitentul sau
organele sale de administratie, de conducere sau de
supraveghere, ofertantul, persoana care solicita admiterea
la tranzactionare pe o piata reglementatd sau garantul si
orice alte persoane responsabile pentru informatiile furnizate
in prospect si identificate ca atare n prospect

Astfel cum este definita la articolul 1 litera (d) din
Regulamentul delegat al Comisiei

Documentul de inregistrare sau documentul de nregistrare
universal, astfel cum este mentionat in Regulamentul privind
prospectul

In sensul prezentului ghid, se aplicd oricare dintre
urmatoarele:

(i) Standardele internationale de raportare financiara (IFRS),
astfel cum au fost adoptate la nivelul UE n temeiul
Regulamentului (CE) nr. 1606/2002 privind aplicarea
standardelor internationale de contabilitate!’ sau

(if) principiile contabile general acceptate (GAAP) la nivel
national, si anume cerintele contabile care decurg din
transpunerea directivelor europene privind contabilitatea n
sistemul juridic al statelor membre ale Uniunii Europene sau

(i) GAAP in care sunt stabilite cerinte echivalente, in
conformitate cu Regulamentul (CE) nr. 1569/2007 al
Comisiei ® de instituire a unui mecanism pentru
determinarea echivalentei standardelor de contabilitate
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Directive contabile europene

Supliment sau modificare
Estimare privind profitul
Titluri de capital

Angajament financiar
semnificativ

Modificare semnificativa a
valorilor brute

Istoric financiar complex

Valori mobiliare, altele decat
titlurile de capital

Indicator de acoperire a
necesarului de lichiditate
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aplicate de emitenti de valori mobiliare din tari terte, in
conformitate cu Directivele 2003/71/CE si 2004/109/CE ale
Parlamentului European si ale Consiliului, pentru emitentii
care sunt scutiti de obligatia de a intocmi IFRS astfel cum a
fost aprobata in UE

Directivele contabile fac trimitere la Directiva 2013/34/UE a
Parlamentului European si a Consiliului din 26 iunie 2013
privind situatiile financiare anuale, Directiva 91/674/CEE a
Consiliului privind situatiile financiare anuale si situatiile
financiare consolidate ale intreprinderilor de asigurare si
Directiva 86/635/CEE a Consiliului privind conturile anuale si
conturile consolidate ale bancilor si ale altor institutii
financiare

Un supliment sau o modificare, astfel cum se mentioneaza
in Regulamentul privind prospectul

Astfel cum este definita la articolul 1 litera (c) din
Regulamentul delegat al Comisiei

Astfel cum sunt definite la articolul 2 litera (b) din
Regulamentul privind prospectul

Astfel cum este mentionat la articolul 18 alineatul (4) din
Regulamentul delegat (UE) 2019/980 al Comisiei

Astfel cum este definita la articolul 1 litera (e) din
Regulamentul delegat (UE) 2019/980 al Comisiei

Astfel cum este mentionat la articolul 18 alineatul (3) din
Regulamentul delegat (UE) 2019/980 al Comisiei

Astfel cum sunt definite la articolul 2 litera (c) din
Regulamentul privind prospectul

Astfel cum este definit la articolul 4 alineatul (1) din
Regulamentul delegat (UE) 2015/61 al Comisiei din
10 octombrie 2014 de completare a Regulamentului (UE)
nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului Tn
ceea ce priveste cerinta de acoperire a necesarului de
lichiditate pentru institutiile de credit
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Cerinta de capital minim

Indicator de finantare stabila
neta

Ratda a fondurilor proprii
totale/TCR

Cadru contabil
echivalent/cadru contabil

echivalent al unei tari terte

Retratarea
financiare

informatiilor

UTILIZARE CURENTA ESMA

Astfel cum este definita la articolul 248 din Regulamentul
delegat (UE) 2015/35 al Comisiei din 10 octombrie 2014 de
completare a Directivei Solvabilitate Il

Astfel cum este definit la articolul 428b din Regulamentul
(UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului
din 26 iunie 2013 privind cerintele prudentiale pentru
institutiile de credit si societatile de investitii si de modificare
a Regulamentului (UE) nr. 648/2012.

Astfel cum este definita la articolul 92 alineatul (2) litera (c)
din Regulamentul privind cerintele de credit.

Vezi Decizia 2008/961/CE a Comisiei

in sensul prezentului ghid, retratarea informatiilor financiare
istorice se refera la situatiile in care, din cauza modificarii
cadrului contabil care va fi aplicat de emitent in situatiile
financiare pe anul viitor, situatiile financiare istorice vor fi
revizuite si prezentate in conformitate cu acest nou cadru
contabil.
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Scop

Prezentul ghid are la baza articolul 20 alineatul (12) din Regulamentul privind prospectul
si articolul 16 alineatul (1) din Regulamentul ESMA. Prezentul ghid urmareste sa
stabileasca practici de supraveghere coerente, eficiente si eficace intre autoritatile
competente atunci cand evalueazd exhaustivitatea, inteligibilitatea si coerenta
informatiilor din prospecte, precum si sa asigure aplicarea comuna, uniforma si coerenta
a cerintelor privind comunicarea informatiilor prevazute in Regulamentul delegat al
Comisiei.

Obligatii de conformare si raportare

Statutul ghidului

In conformitate cu articolul 16 alineatul (3) din Regulamentul ESMA, autoritatile
competente si participantii la pietele financiare trebuie sa depuna toate eforturile pentru
a respecta prezentul ghid.

Autoritatile competente carora li se aplica prezentul ghid trebuie sa se conformeze prin
includerea lui in cadrele lor juridice si/sau de supraveghere nationale, dupa caz, inclusiv
in cazul in care ghiduri specifice vizeaza, in principal, participantii la pietele financiare.
in acest caz, autoritdtile competente trebuie s& asigure, prin activitatile lor de
supraveghere, respectarea ghidurilor de catre participantii la pietele financiare.

Cerinte de raportare

In termen de doua luni de la data public&rii ghidului pe site-ul Autoritatii europene pentru
valori mobiliare si piete (ESMA) in toate limbile oficiale ale UE, autoritatile competente
carora li se aplica acest ghid trebuie sa informeze ESMA daca (i) respecta, daca (ii) nu
respecta, dar intentioneaza sa respecte sau daca (iii) nu respecta si nu intentioneaza sa
respecte ghidul.

In caz de neconformitate, autoritatile competente trebuie, de asemenea, sa informeze
ESMA, in termen de doua luni de la data publicarii ghidului pe site-ul ESMA in toate
limbile oficiale ale UE, cu privire la motivele de neconformare cu ghidul.

Pe site-ul ESMA este disponibil un model de notificare. Modelul se completeaza si se
transmite la ESMA.

Participantii la piata financiara nu sunt obligati sa raporteze daca respecta ghidul sau
nu.

10
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V. Ghid privind comunicarea prospectelor

11.

12.

13.

14.

V.1. Introducere

Scopul prezentului ghid este de a oferi orientari participantilor la piata in ceea ce priveste
evaluarea informatiilor care urmeaza sa fie furnizate la anumite puncte dintr-o anexa la
Regulamentul delegat al Comisiei si de a promova coerenta in intreaga Uniune in ceea
ce priveste modul in care sunt aplicate anexele la Regulamentul delegat al Comisiei.

Ghidul privind comunicarea de informatii financiare este strans legat de raportarea
financiard. ESMA recomandéa ca emitentii s& implice experti in raportarea financiara
pentru a se asigura ca informatiile financiare din prospecte indeplinesc cerintele
prevézute in prezentul ghid, precum si obligatia generald prevézutéa la articolul 6
alineatul (1) din Regulamentul privind prospectul, pentru a se asigura ca prospectul lor
contine informatiile necesare pentru ca investitorii s& evalueze in cunostintd de cauza
activele si pasivele, profiturile si pierderile, situatia financiara si perspectivele emitentului
si ale eventualilor garanti. De asemenea, autoritétile competente trebuie s& se asigure
ca autoritatile lor de supraveghere sunt familiarizate cu continutul ghidului si c& este
pusé la dispozitie expertizd in materie de raportare financiard pentru solutionarea
problemelor care apar la aplicarea prezentului ghid.

Atunci cand stabileste ce informatii urmeaza sa fie furnizate la un anumit punct dintr-o
anexa la Regulamentul delegat al Comisiei, ESMA se asteaptd ca persoanele
responsabile de prospect sa nu divulge informatii care nu sunt semnificative in contextul
emitentului sau al valorilor mobiliare. Astfel cum se mentioneaza la considerentul 27 din
Regulamentul privind prospectul, prospectul nu ar trebui sa contina informatii care nu
sunt semnificative sau specifice emitentului si valorilor mobiliare in cauza, deoarece
acest lucru ar putea pune in umbra informatiile relevante pentru decizia de investitii si
ar submina protectia investitorilor. Acest lucru se reflecta si la articolul 6 alineatul (1) din
Regulamentul privind prospectul, care prevede ca un prospect contine informatiile
necesare si importante pentru efectuarea de catre un investitor a unei evaluari in
cunostintd de cauza a informatiilor mentionate la alineatul respectiv.

ESMA ia act, de asemenea, de faptul ca trebuie evitata duplicarea informatiilor in
prospecte. Prin urmare, emitentii pot face trimitere la locul in care se pot gasi informatii
in loc sa le repete, cu conditia ca acest lucru sa nu afecteze inteligibilitatea prospectului.
De exemplu, persoanele responsabile de prospect pot face trimitere la informatiile
relevante furnizate in situatiile financiare, de exemplu in conformitate cu IAS 7 si IAS
12, pentru a furniza informatii despre politicile de trezorerie si de finantare necesare in
temeiul prezentului ghid.

11
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V.2. Examinarea rezultatelor activitatii si a situatiei financiare
(OFR)

Scopul OFR-ului

Articolul 2 (anexa 1 punctul 7.1) si articolul 28 (punctul 2.5 din anexa 24) din
Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 1: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca OFR
permite investitorilor sa evalueze activitatea, situatia financiara si performanta
emitentului si ca informeaza investitorii cu privire la orice modificare
semnificativa a rezultatelor emitentului.

Impreuna cu o descriere a principalelor riscuri si incertitudini cu care se confrunta
emitentul, OFR trebuie sa furnizeze o analiza a evolutiei activitatii, a situatiei financiare
si a performantei emitentului. Pentru a le oferi investitorilor o analiza istorica a activitatii,
a situatiei financiare si a performantei emitentului din prisma gestionarii sale, aceasta
analiza trebuie sa fie echilibrata, cuprinzatoare si coerentd cu dimensiunea si
complexitatea activitatii emitentului. Atunci céand intocmesc OFR, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa se concentreze asupra aspectelor pe care le
considera semnificative pentru activitatea emitentului, in ansamblu. Daca o anumita linie
sau un anumit segment de activitate are o relevanta deosebita, acesta trebuie
considerat semnificativ.

Principiile generale ale OFR

Articolul 2 (anexa 1 punctul 7.1) si articolul 28 (punctul 2.5 din anexa 24) din
Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 2: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca OFR
este adaptata la publicul vizat, prevede un calendar relevant si este atat fiabila,
cat si comparabila.

Public: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca OFR se
concentreaza asupra aspectelor care sunt relevante pentru investitori. Nu trebuie sa se
presupuna ca investitorii vor avea cunostinte detaliate despre activitatea emitentului sau
despre caracteristicile semnificative ale mediului de operare al emitentului.

Calendar: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca OFR ofera
informatii cu privire la performanta emitentului in perioadele pentru care sunt incluse in
prospect informatii financiare istorice sau interimare. in acest sens, trebuie s& identifice
tendintele si factorii relevanti pentru evaluarea de catre investitor a trecutului si care ar
putea afecta activitatea emitentului in perioadele urmatoare si atingerea obiectivelor
sale.

Fiabilitate: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca OFR este
neutra si impartiala si ca trateaza aspectele pozitive si negative in mod echilibrat.

12
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Comparabilitate: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca
investitorii pot compara informatiile din OFR cu informatii similare furnizate in alta parte
a prospectului, cum ar fi in informatiile financiare istorice ale emitentului pentru perioada
examinata.

Continutul OFR

Articolul 2 (anexa 1 punctul 7.1) si articolul 28 (punctul 2.5 din anexa 24) din
Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 3: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca OFR
ofera actionarilor informatii cu privire la venituri, inclusiv informatii cu privire la
distribuiri si rascumparari de actiuni, si ca faciliteaza evaluarea de catre investitor
a sustenabilitatii viitoare a castigurilor si a fluxurilor de numerar. Trebuie incluse
informatii cu privire la:

(i) componentele semnificative ale castigurilor si fluxurilor de numerar ale
emitentului;

(i) activele si pasivele comerciale semnificative ale emitentului;
(ili) masurain care punctele (i) si (ii) sunt elemente® recurente si

(iv) masurain care punctele (i) si (ii) pot fi afectate de obiectivele si strategia
financiara si nefinanciara a emitentului (de exemplu, prin comunicarea de
informatii despre aspecte MSG).

Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca OFR abordeaza
performanta in contextul obiectivelor emitentului. Informatiile trebuie sa acopere factorii
speciali care au afectat performanta in perioada examinata. Aceasta include factori al
caror efect nu poate fi cuantificat si orice elemente* nerecurente specifice, identificate
in aceeasi perioada financiara.

Persoanele responsabile de prospect trebuie, de asemenea, sa se asigure ca OFR
abordeaza activele si pasivele semnificative ale emitentului, precum si modificarile de la
an la an, in masura in care contribuie la furnizarea unei imagini de ansamblu asupra
afacerilor si activitatilor emitentului.

Daca in OFR sunt incluse informatii cu privire la evolutiile sau activitatile viitoare in
domeniul cercetérii si dezvoltarii, acestea trebuie sa fie echilibrate si coerente cu
informatiile furnizate in alta parte a prospectului. In cazul in care oricare dintre aceste

¥punctul 25 din Ghidul ESMA/2015/1415 — Ghidul ESMA privind masurile alternative de performantd, 5 octombrie 2015, detaliaza
conceptul ,elemente nerecurente”: ,Emitentii sau persoanele responsabile de prospect nu trebuie sé eticheteze gresit elementele
ca fiind nerecurente, nefrecvente sau neobisnuite. Spre exemplu, elementele care au afectat perioade trecute si vor afecta
perioade viitoare vor fi considerate rareori nerecurente, nefrecvente sau neobisnuite (cum ar fi costurile de restructurare sau
pierderile din depreciere).”

20 bid.
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informatii indeplineste conditiile unei previziuni privind profitul, persoanele responsabile
de prospect trebuie sa ia in considerare orientarile 10-13.

Utilizarea raportului administratorilor

Articolul 2 (punctul 7.1 din anexa 1) si articolul 28 (punctul 2.5 din anexa 24) din
Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 4: Daca cerinta OFR este indeplinita prin includerea intregului raport
al administratorilor?! intocmit in conformitate cu actele cu putere de lege si actele
administrative nationale care transpun articolul 19 sau articolul 29 si, dupa caz,
articolul 19a si 29a din Directiva contabila, pe langa orientarile 1, 2 si 3, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca raportul administratorilor este
inteligibil si coerent cu prospectul.

Persoanele responsabile de prospect trebuie sa evalueze daca raportul administratorilor
mai este la zi si in concordantd cu informatiile din prospect. De exemplu, trebuie sa
verifice daca informatiile privind rezultatele din exploatare, resursele de capital si
informatiile prospective, cum ar fi tendintele si previziunile privind profitul, sunt
actualizate. Tn caz contrar, persoanele responsabile de prospect trebuie sa furnizeze
clarificarile necesare, in masura in care acestea sunt semnificative, de exemplu, trebuie
sa furnizeze informatii suplimentare in cazul in care a avut loc o schimbare la nivelul
structurii grupului si trebuie sa aduca clarificari in cazul in care exista indoieli cu privire
la anumite explicatii din raportul administratorilor. Informatiile actualizate trebuie sa fie
clar etichetate pentru a fi distinse de textul original al raportului administratorilor.

Daca OFR acopera ultimii trei ani si perioadele intermediare ulterioare, rapoartele
administratorilor aferente trebuie sa acopere aceeasi perioada. Dupa caz, daca
informatiile nefinanciare sunt incluse intr-un raport separat, in conformitate cu
transpunerea la nivel national a articolului 19a alineatul (4) sau a articolului 29a alineatul
(4) din Directiva contabila, si daca informatiile nefinanciare sunt necesare in sensul
articolului 6 din Regulamentul privind prospectul, atunci aceste informatii trebuie, de
asemenea, incluse Tn prospect.

2L Acest lucru este valabil si in cazul prospectelor UE pentru crestere.

14



« esma

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

*

UTILIZARE CURENTA ESMA

V.3. Resursele de capital

Fluxul de numerar
Articolul 2 (anexa 1 punctul 8.2) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 5: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa comunice
urmatoarele informatii in prospect:

(i) intrarile si iesirile de numerar din cea mai recenta perioada financiara si
din orice perioada intermediara ulterioara;

(i) modificarile semnificative ulterioare ale fluxurilor de numerar ale
emitentului si

(iii) sursele de lichiditati semnificative neutilizate.

Descrierea narativa trebuie sa acopere perioada financiarda cea mai recentad si
perioadele financiare intermediare ulterioare. Informatiile din descriere trebuie sa fie in
concordanta cu informatiile financiare istorice.

Tn scopul acestei comunicari, persoanele responsabile de prospect pot face trimitere la
informatiile relevante furnizate in situatiile financiare incluse in prospect, intocmite in
conformitate cu cadrul contabil aplicabil.

Politicile de finantare si de trezorerie
Articolul 2 (anexa 1 punctul 8.3) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 6: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca
informatiile privind politicile de finantare si de trezorerie ale emitentului sunt
incluse Tn prospect.

Aceste informatii trebuie s& acopere obiectivele emitentului in ceea ce priveste controlul
activitatilor de trezorerie, monedele in care sunt detinute numerarul si echivalentele de
numerar, masura in care imprumuturile sunt la rate fixe si utilizarea instrumentelor
financiare in scopul acoperirii riscurilor.

Institutiile de credit, intreprinderile de asigurare si de (re) asigurare si alte entitati care
fac obiectul supravegherii prudentiale trebuie sa discute despre politicile lor de finantare
si de trezorerie in contextul cerintelor lor in materie de capital si lichiditate. De
asemenea, aceste institutii si intreprinderi pot considera utila publicarea unor indicatori
prudentiali relevanti, cum ar fi informatii din rapoartele aferente pilonului 3, in cazul
institutiilor de credit. Totusi, acest lucru nu inseamna, in sine, ca emitentii respectivi au
obligatia de a comunica acesti indicatori in prospect.

n scopul acestei comunicari, persoanele responsabile de prospect pot face trimitere la
informatiile relevante furnizate in situatiile financiare incluse in prospect, intocmite in
conformitate cu cadrul contabil aplicabil.
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Examinarea restrictiilor semnificative privind utilizarea resurselor de capital
Articolul 2 (anexa 1 punctul 8.4) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 7: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca in
prospect sunt furnizate informatii despre:

(i) natura si amploarea tuturor restrictiilor juridice sau economice
semnificative privind capacitatea filialelor de a transfera fonduri catre
emitent sub forma de dividende, imprumuturi sau avansuri in numerar si

(i) impactul pe care astfel de restrictii I-au avut sau trebuie sa-l aiba asupra
capacitatii emitentului de a-si indeplini obligatiile in materie de numerar.

Printre exemplele de restrictii se numara controlul schimburilor valutare si consecintele
fiscale ale transferurilor. Desi scurgerile de dividende® nu reprezinta o restrictie in sine,
ele pot afecta capacitatea emitentului de a-si indeplini obligatiile. In consecinta,
scurgerile de dividende trebuie incluse in orice examinare a restrictilor materiale sau
economice privind capacitatea filialelor de a transfera fonduri catre emitent.

In cazul in care informatiile privind restrictiile semnificative de utilizare a resurselor de
capital (sau alte informatii privind resursele de capital) se suprapun cu informatiile
furnizate ntr-o declaratie cu rezerve privind capitalul circulant (punctul 3.1 din anexa 11
si punctul 1.1 din anexa 13 la Regulamentul delegat al Comisiei), persoanele
responsabile de prospect pot face trimitere la o declaratie cu rezerve privind capitalul
circulant.

Acorduri
Articolul 2 (anexa 1 punctul 8.4) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 8: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa asigure
comunicarea de informatii despre:

(i) eventualele acorduri incheiate de emitent cu creditorii care ar putea
restrictiona in mod semnificativ utilizarea facilitatilor de credit;

(i) continutul respectivelor acorduri si

(i) desfasurarea de negocieri semnificative cu creditorii cu privire la
functionarea acestor acorduri.

22 Scurgerile de dividende se refera la situatiile in care intreaga valoare a unui dividend platit de o filiala nu este primita de catre
emitent. Scurgerile de dividende nu includ efectele retinerii la sursa. Un exemplu de scurgeri de dividende este urmatorul:
emitentul detine 70 % din actiunile unei entitati in care s-a investit. Restul de 30 % din actiunile entitatii in care s-a investit sunt
detinute de un tert. Entitatea In care s-a investit este consolidata in conturile emitentului, deoarece acesta controleaza entitatea
in care s-a investit. Cu toate acestea, emitentul primeste doar 70 % din dividendele platite de entitatea in care s-a investit (restul
de 30 % fiind alocat interesului care nu controleaza, chiar daca pare ca emitentul primeste 100 % din dividende in situatiile
financiare ale emitentului).

16



« esma

*

40.

41.

42.

43.

44,

45,

46.

47.

UTILIZARE CURENTA ESMA

in cazul in care a avut loc o incélcare a unui acord sau in cazul in care exista un
risc substantial ca aceasta sa aiba loc, in prospect trebuie comunicate informatii
despre impactul incalcarii si modul in care emitentul va remedia situatia.

Prezenta orientare se aplica, de asemenea, restrictiilor privind utilizarea resurselor de
capital care sunt similare acordurilor. Printre exemplele de astfel de restrictii se numara,
fara a se limita la acestea, conditile aplicate finantarii din partea unei entitati
guvernamentale si conditiile legate de finantarea prin capitaluri proprii.

In cazul in care informatiile privind incalcarea acordurilor (sau alte informatii privind
resursele de capital) se suprapun cu informatiile furnizate intr-o declaratie cu rezerve
privind capitalul circulant, persoanele responsabile de prospect pot asigura coerenta
acestor informatii facand trimitere la declaratia cu rezerve privind capitalul circulant.

Lichiditate
Articolul 2 (anexa 1 punctul 8.4) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 9: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa furnizeze in
prospect informatii cu privire la lichiditatea emitentului si la sursele anticipate ale
fondurilor de care emitentul va avea nevoie pentru a-si indeplini angajamentele.

Aceste informatii trebuie sa includa nivelul imprumuturilor, caracterul sezonier al
cerintelor de creditare (indicate de nivelul maxim al imprumuturilor din perioada
financiara in cauza) si profilul de scadenta atat al imprumuturilor, cat si al facilitatilor de
credit angajate neutilizate.

Prospectul trebuie sa examineze creantele si datoriile comerciale ale emitentului daca
acestea sunt semnificative, pentru a intelege resursele de capital ale emitentului. in
special, prospectul trebuie sa indice daca emitentul are un numar semnificativ de
creante si/sau datorii comerciale, inclusiv eventuale riscuri legate de finantarea unor
astfel de creante. Tn plus, emitentul trebuie s& indice daca existd un numar semnificativ
din creantele si/sau datoriile sale comerciale cu o scadenta de peste 12 luni.

n scopul acestei comunicari, persoanele responsabile de prospect pot face trimitere la
informatiile relevante furnizate in situatiile financiare incluse Tn prospect, intocmite in
conformitate cu cadrul contabil aplicabil.

V.4. Previziuni si estimari privind profitul

Atentia si diligenta cuvenite

Articolul 2 (anexa 1 punctul 11.2), articolul 4 (anexa 3 punctul 7.2), articolul 7 (anexa 6
punctul 8.2), articolul 8 (anexa 7 punctul 8.1), articolul 9 (anexa 8 punctul 7.2), articolul
28 (anexa 24 punctul 2.7.2) si articolul 29 (anexa 25 punctul 2.5.1) din Regulamentul
delegat al Comisiei.

Orientarea 10: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa actioneze cu
atentia si diligenta cuvenite atunci cand elaboreaza previziuni si estimari privind
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profitul si trebuie sa se asigure ca previziunile si estimarile privind profitul nu
induc n eroare investitorii.

Urmatoarea lista neexhaustiva contine elemente pe care persoanele responsabile de
prospect trebuie sa le ia in considerare la intocmirea previziunilor privind profitul:

(i) rezultatele anterioare, analiza pietei, evolutiile strategice, cota de piata si
pozitia pe piata a emitentului;

(i)  situatia financiara si posibilele modificari ale acesteia;

(i)  impactul unei achizitii sau cesiuni, al unei modificari a strategiei sau al oricarei
schimbari majore in ceea ce priveste tehnologia si aspectele de mediu;

(iv)  modificarile mediului juridic si fiscal si
(v) angajamentele fata de terti.

Persoanele responsabile de prospect trebuie sa evalueze intotdeauna exactitatea
informatiilor pe care le includ in prospect. Data fiind sensibilitatea previziunilor si
estimarilor privind profitul la schimbarile de situatie, in cazul in care un document de
inregistrare sau un document de inregistrare universal contine previziuni sau estimari
privind profitul si este utilizat ca element constitutiv al unui prospect, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa evalueze in mod specific daca previziunile sau
estimarile privind profitul raméan valabile si corecte. Daca acestea nu mai sunt valabile
si corecte, persoanele responsabile de prospect trebuie sa modifice previziunile sau
estimarile privind profitul incepand cu data aprobarii prospectului, prin depunerea unei
completari sau a unei modificari. Pentru a evita orice indoiala, principiile de intocmire a
previziunilor si estimarilor privind profitul trebuie sa se aplice, de asemenea, previziunilor
si estimarilor privind profitul, din completari sau modificari.

Principiile de intocmire a previziunilor si estimarilor privind profitul

Articolul 2 (anexa 1 punctul 11.3), articolul 4 (anexa 3 punctul 7.3), articolul 7 (anexa 6
punctul 8.3), articolul 8 (anexa 7 punctul 8.2), articolul 9 (anexa 8 punctul 7.3), articolul
28 (anexa 24 punctul 2.7.3) si articolul 29 (anexa 25 punctul 2.5.2 ) din Regulamentul
delegat al Comisiei.

Orientarea 11: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca
previziunile si estimarile privind profitul sunt:

(i
(i) credibile;

) inteligibile;

(i) comparabile si

(iv) pertinente.

18



*

*

51.

52.

53.

54.

55.

56.

57.

. esma

*

UTILIZARE CURENTA ESMA

Inteligibile: Previziunile si estimarile privind profitul trebuie sa contina informatii care sa
nu fie prea complexe, pentru a fi intelese de catre investitori. De exemplu, atunci cand
vine vorba de comunicarea profiturilor dupa impozitare afectate semnificativ de impozite.

Credibile: Previziunile privind profitul trebuie sa se bazeze pe o analiza detaliata a
activitatii emitentului si trebuie sa prezinte strategii, planuri si analize de risc concrete,
si nu ipotetice.

Comparabile: Previziunile si estimarile privind profitul trebuie intocmite astfel incat
investitorii sa le poata compara usor cu informatiile financiare istorice si interimare care
sunt incluse in prospect. De exemplu, trebuie sa se utilizeze acelasi cadru contabil
aplicabil, iar formatul si prezentarea trebuie sa fie similare.

Daca previziunea sau estimarea privind profitul se bazeaza pe informatii financiare pro
forma sau pe informatii financiare suplimentare, trebuie sa se specifice clar acest lucru.
n acest caz, previziunea sau estimarea privind profitul trebuie comparaté cu informatiile
financiare pro forma sau cu informatiile financiare suplimentare. Intr-o astfel de situatie,
previziunea sau estimarea pro forma privind profitul trebuie intocmita intr-un mod similar
cu informatiile pro forma sau cu informatiile suplimentare, adica la intocmirea previziunii
sau estimarii pro forma privind profitul trebuie sa se utilizeze aceleasi principii ca la
intocmirea informatiilor pro forma.

Informatiile comparative suplimentare pot fi relevante pentru a compara previziunile sau
estimarile privind profitul cu informatiile financiare istorice si interimare. De exemplu,
daca a aparut un litigiu juridic semnificativ dupa data la care au fost intocmite informatiile
financiare istorice 2, trebuie sa se explice impactul acestei incertitudini asupra
previziunilor sau estimarilor privind profitul si trebuie sa se precizeze, de asemenea, ca
litigiul nu exista la sfarsitul perioadei anterioare.

Daca au intervenit modificari in politica contabild a emitentului si se intocmeste o
previziune sau o estimare privind profitul, persoanele responsabile de prospect trebuie
sa aplice principiile IAS 8 sau orice alte principii tranzitorii de comunicare a informatiilor,
in conformitate cu IFRS* sau cu o cerinta similara a cadrului contabil aplicabil. Acest
lucru trebuie sa garanteze ca previziunile sau estimarile privind profitul sunt comparabile
cu informatiile financiare istorice si interimare ale emitentului. Persoanele responsabile
de prospect trebuie sa specifice, de asemenea, daca previziunea sau estimarea privind
profitul a fost auditata sau supusa unei reexaminari.

Pertinente: Previziunile si estimarile privind profitul trebuie s& aiba capacitatea de a
influenta decizile economice ale investitorilor si de a contribui la confirmarea sau
corectarea evaluarilor anterioare sau la evaluarea informatiilor financiare istorice.

= Informatiile financiare istorice referitoare la perioada financiara precedenta.
2 De exemplu, conform IFRS 16 anexa C punctul C5 litera (b).
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Persoanele responsabile de prospect trebuie sa ia act de faptul ca, spre deosebire de
previziunile privind profitul, estimarile privind profitul nu trebuie sa fie foarte sensibile la
ipoteze, deoarece estimarile se refera la tranzactii economice care au avut deja loc.

Declaratia fara rezerve privind comparabilitatea si coerenta previziunilor sau
estimarilor privind profitul

Articolul 2 (anexa 1 punctul 11.3), articolul 4 (anexa 3 punctul 7.3), articolul 7 (anexa 6
punctul 8.3), articolul 8 (anexa 7 punctul 8.2), articolul 9 (anexa 8 punctul 7.3), articolul
28 (anexa 24 punctul 2.7.3) si articolul 29 (anexa 25 punctul 2.5.2) din Regulamentul
delegat al Comisiei.

Orientarea 12: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca
declaratia necesara este fara rezerve.

Persoanele responsabile de prospect trebuie sa evite includerea oricaror mentiuni in
aceasta declaratie.

Previziuni sau estimari privind profitul in legatura cu o intreprindere semnificativa

Articolul 2 (anexa 1 punctul 11.1), articolul 4 (anexa 3 punctul 7.1), articolul 7 (anexa 6
punctul 8.1), articolul 9 (anexa 8, punctul 7.1) si articolul 28 (anexa 24 punctul 2.7.1) din
Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 13: in cazul in care exista previziuni sau estimari in vigoare privind
profitul asociate unei intreprinderi semnificative pe care emitentul a achizitionat-
o, persoanele responsabile de prospect trebuie sa analizeze daca previziunea sau
estimarea privind profitul realizatd de intreprinderea semnificativa este inca
valabila si corecta si daca este necesar sa se comunice informatii cu privire la
aceasta chestiune in prospect.

Dupa caz, persoanele responsabile de prospect trebuie sa raporteze efectele achizitiei
si ale previziunii sau estimarii privind profitul realizate de intreprinderea semnificativa
asupra situatiei financiare si/sau asupra profiturilor emitentului, ca si cand previziunea
sau estimarea profitului ar fi fost facutd de catre emitent. Tnainte de a comunica astfel
de informatii, persoanele responsabile de prospect trebuie sa verifice daca previziunea
sau estimarea privind profitul realizata de intreprinderea semnificativa este intocmita pe
baza acelorasi principii contabile ca cele utilizate de emitent/entitatea combinata — vezi
si orientarea 11 si punctul ,Comparabile”.

V.5. Informatii financiare istorice

Exemple referitoare la orientarile 14-16 privind informatiile financiare istorice

Orientarile 14-16 se aplica emitentilor care vor adopta un nou cadru contabil in
urmatoarele lor situatii financiare publicate. Punctele (i), (ii) si (iii) de mai jos sunt utilizate
ca exemple pentru a ilustra modul in care trebuie aplicate orientarile.
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()  Tn 2020, emitentul este un solicitant nou al admiterii la tranzactionare pe o piata
reglementata din UE a titlurilor de capital. Acesta a utilizat GAAP nationale ca
baza pentru situatiile sale financiare consolidate din 2017, 2018 si 2019. n
temeiul Regulamentului UE nr. 1606/2002, emitentul va trebui sa aplice IFRS
incepand cu 1 ianuarie 2020, si anume pentru perioadele de raportare care
expira dupa data admiterii la tranzactionare (si sa prezinte cifrele comparative
pentru 2019). Daca prospectul pentru IPO este aprobat dupa luna aprilie 2020,
urmatoarele situatii financiare anuale publicate vor fi situatiile financiare pentru
2020, adica situatiile financiare IFRS la 31 decembrie 2020. Aceste situatii
financiare vor fi publicate cel tarziu Tn aprilie 2021.

(i) O situatie similara este cea a unui emitent care a prezentat intotdeauna informatii
financiare istorice conform GAAP nationale. Cu toate acestea, la momentul
ofertei publice, emitentul decide sa adopte IFRS in mod voluntar in scopul
intocmirii situatiilor financiare pentru perioadele de raportare care incep la 1
ianuarie 2020 sau ulterior acestei date.

(i)  Un al treilea exemplu este cel al unui emitent care si-a Tntocmit situatiile
financiare statutare in 2017, 2018 si 2019 conform GAAP nationale din statul
membru A. Cu toate acestea, incepand cu 1 ianuarie 2020, emitentul si-a mutat
sediul social in statul membru B. In urma acestei modificari, emitentul va adopta
cadrul contabil al statului membru respectiv.

Exemplele se refera la adoptarea obligatorie si/sau voluntara a unui nou cadru contabil.
In scopul retratarii, nu este relevant daca adoptarea unui nou cadru contabil este
obligatorie sau voluntara.

Retratarea informatiilor financiare istorice

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.1.4), articolul 7 (anexa 6 punctul 11.1.4), articolul 10
(anexa 9 punctul 8.2.3), articolul 28 (anexa 24 punctul 5.1.4) si articolul 29 (anexa 25
punctul 5.1.4) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 14: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa aplice informatiilor
financiare istorice retratate cadrul contabil care va fi adoptat in urmatoarele
situatii financiare publicate.

in acest scop, persoanele responsabile de prospect trebuie sa aplice noul cadru contabil
perioadei care este retratata (de exemplu, IFRS, astfel cum a fost aprobat in Uniune).
Retratarea trebuie sa se aplice tuturor partilor si aspectelor legate de informatiile
financiare. Cu toate acestea, obligatia de a retrata informatiile financiare intr-o forma
corespunzatoare cu cea care va fi adoptata in urmatoarele situatii financiare anuale
publicate ale emitentului nu Tnseamna ca un emitent trebuie sa adopte standarde
modificate sau noi Thainte de data intrarii lor in vigoare.
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De exemplu, un emitent care urmeaza sa adopte IFRS incepand cu 1 ianuarie 2020
trebuie sa aplice cerintele relevante in conformitate cu IFRS. Tn special, emitentul trebuie
sa aplice IFRS 1 care stabileste principiile de adoptare a IFRS pentru prima data si care
ofera indrumari cu privire la tranzitia de la cadrul contabil aplicat anterior de emitent (de
exemplu, GAAP nationale).

Persoanele responsabile de prospect nu au obligatia sa retrateze primul an de situatii
financiare in cazul prospectelor care acopera trei ani de informatii financiare, pentru a
se conforma cerintelor prevazute in Regulamentul delegat al Comisiei. Facand trimitere
la exemplele de mai sus, persoanele responsabile de prospect nu au obligatia sa
retrateze situatiile financiare pe 2017. Cu toate acestea, informatiile financiare istorice
din primul an trebuie incluse Tn prospect in conformitate cu Regulamentul delegat al
Comisiei.

in cazul in care prospectul contine informatii financiare pro forma, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa elaboreze informatiile financiare pro forma in
conformitate cu noul cadru contabil aplicat informatiilor financiare retratate. Acest lucru
va permite investitorilor s& compare informatiile financiare retratate cu informatiile
financiare pro forma.

In cazul in care toate informatiile financiare istorice anuale care urmeaza sa fie incluse
n prospect au fost retratate pentru a se conforma Regulamentului delegat al Comisiei,
persoanele responsabile de prospect pot prezenta in prospect situatiile financiare
retratate auditate si cifrele lor comparative ca substitut pentru situatiile financiare
statutare. Astfel, situatiile financiare statutare pot fi inlocuite cu informatiile financiare
retratate auditate care acopera perioada de timp necesara, in temeiul Regulamentului
delegat al Comisiei.

Aplicarea abordarii de tip ,,punte”

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.1.4), articolul 7 (anexa 6 punctul 11.1.4), articolul 10
(anexa 9 punctul 8.2.3), articolul 28 (anexa 24 punctul 5.1.4) si articolul 29 (anexa 25
punctul 5.1.4) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 15: In cazul in care prospectul trebuie sa includa informatii financiare
istorice pentru trei exercitii financiare si nu toti acesti ani de informatii financiare
sunt retratati, persoanele responsabile de prospect trebuie sa prezinte si sa
intocmeasca perioada de mijloc atat conform actualului cadru contabil, cat si celui
nou si sa prezinte si sa intocmeasca ultima perioada numai conform noului cadru
contabil.

In conformitate cu Regulamentul delegat al Comisiei, persoanele responsabile de
prospect au obligatia sa retrateze integral situatiile financiare aferente ultimelor doua
exercitii financiare. In acest caz, perioada de mijloc este utilizata ca punte intre primul si
al treilea exercitiu financiar, in timp ce primul exercitiu financiar poate fi prezentat si
intocmit in conformitate cu cadrul contabil anterior. Figura 1 stabileste o abordare pe
care persoanele responsabile de prospect o pot utiliza atunci cand informatiile financiare
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istorice din prospect sunt necesare pentru a acoperi trei exercitii financiare in situatiile
mentionate la punctul 63 subpunctele (i), (i) si (iii).

Abordarea de tip ,punte” ilustrata in figura 1 nu indica o forma specifica de prezentare
a informatiilor financiare istorice incluse in prospect. Abordarea de tip ,punte” trebuie
aplicata in mod consecvent in toate partile si sectiunile prospectului, cum ar fi, de
exemplu, in cazul informatiilor financiare cheie incluse in rezumatul prospectului sau in
sectiunea OFR.

Figura 1: Aplicarea abordarii de tip ,punte” pentru prospecte care includ trei ani de

informatii financiare

Anul 2019 Anul 2018 Anul 2018 Anul 2017
Elemente din | Aplicarea Aplicarea IFRS sau | Aplicarea Aplicarea
situatiile IFRS sau | GAAP noi (retratate | GAAP GAAP
financiare GAAP noi | ca comparative) anterioare (publicate)
(retratate) (publicate
anterior)

Facand trimitere la figura 1, emitentii de titluri de capital trebuie sa aplice IFRS 1 in
situatiile financiare pentru 2019 (retratate conform IFRS), luand in considerare faptul ca
emitentii respectivi au obligatia sa prezinte Tn prospect situatiile financiare auditate
retratate conform IFRS pentru ultimul an, care contin informatii comparative pentru anul
precedent, in temeiul Regulamentului delegat al Comisiei. Aceasta inseamna ca
informatiile financiare referitoare la 2018 vor fi retratate conform IFRS ca cifre
comparative in situatiile financiare pentru 2019 intocmite conform IFRS.

In ceea ce priveste prospectele care trebuie sa includa doi ani de informatii financiare
istorice, persoanele responsabile de prospect trebuie sa retrateze, in temeiul
Regulamentului delegat al Comisiei, informatiile financiare pentru ultimul an care contin
informatii financiare istorice comparative pentru anul precedent si sa includa atéat
informatiile financiare pentru ultimul an, cat si informatiile financiare comparative pentru
anul precedent in prospect, conform noului cadru contabil. In acest caz, informatiile
financiare pentru primul an (intocmite conform ,vechiului” cadru) trebuie incluse, de
asemenea, in prospect, cu exceptia cazului in care informatiile financiare retratate
acopera toate perioadele care trebuie incluse in prospect (vezi punctul 70 de mai sus).

In cazul in care cerinta de a retrata informatiile financiare istorice se aplica prospectelor
care trebuie sa includa doar un an de informatii financiare istorice ®®, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa retrateze informatiile financiare istorice pentru anul
respectiv si sa le prezinte in conformitate cu noul cadru contabil. Atunci cand cadrul
contabil aplicabil prevede ca situatiile financiare din ultimul an sa includa informatii

% Aceastd cerinta se aplica prospectelor UE pentru crestere referitoare la valorile mobiliare, altele dect titlurile de capital.
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comparative, iar emitentul intocmeste astfel de situatii financiare care contin informatii
comparative, acestea trebuie incluse in prospect. Cu toate acestea, in cazul in care
cadrul contabil aplicabil nu prevede acest lucru, informatile comparative nu trebuie
prezentate n noul cadru contabil numai in scopul prospectului.

Persoanele responsabile de prospect trebuie sa respecte noul cadru contabil aplicabil
in ceea ce priveste prezentarea situatiilor financiare istorice retratate. De exemplu, in
cazul retratarii conform IFRS, standardul contabil aplicabil ar fi IFRS 1.

In ceea ce priveste prezentarea in prospect a informatiilor financiare istorice retratate,
de exemplu in rezumat sau in sectiunea OFR, persoanele responsabile de prospect
trebuie sa evalueze daca formatul de prezentare al situatiilor financiare statutare este
suficient de compatibil cu formatul de prezentare al informatiilor financiare retratate,
pentru a permite investitorilor sa inteleaga in mod clar performanta si evolutia financiara
n timp a emitentului. Tn cazul Tn care persoanele responsabile de prospect considera ca
formatul de prezentare al informatiilor financiare retratate este suficient de compatibil cu
formatul de prezentare al informatiilor financiare intocmite conform actualului cadru
contabil, acestea pot opta s le prezinte impreuna. In cazul in care considera c& nu sunt
suficient de compatibile, persoanele responsabile de prospect trebuie sa prezinte
separat informatiile financiare istorice intocmite conform celor doua cadre contabile.
Acest lucru s-ar putea intampla, de exemplu, din cauza unor diferente semnificative n
ceea ce priveste formatul de prezentare al actualului si noului cadru contabil sau in cazul
in care o astfel de prezentare nu este in concordanta cu principiile generale ale noului
cadru contabil.

Auditarea informatiilor financiare istorice retratate

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.1.4), articolul 7 (anexa 6 punctul 11.1.4), articolul 10
(anexa 9 punctul 8.2.3), articolul 28 (anexa 24 punctul 5.1.4) si articolul 29 (anexa 25
punctul 5.1.4) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 16: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca
raportul de audit elaborat in scopul prospectului acopera informatiile financiare
istorice retratate, inclusiv informatiile comparative in conformitate cu noul cadru
contabil, prezentate in prospect.

Daca este cazul, raportul de audit va fi prezentat in conformitate cu Directiva privind
auditul si cu Regulamentul privind auditul. In cazul in care acestea nu sunt aplicabile, se
aplica urmatoarele:

(i)  auditorul trebuie sa auditeze informatiile financiare retratate in conformitate cu
standardele de audit aplicabile ntr-un stat membru sau cu standarde
echivalente 2. Auditorul trebuie sa includa o opinie de audit cu privire la
furnizarea, in scopul prospectului, prin informatiile financiare istorice retratate, a
unei imagini reale si corecte in conformitate cu cadrul contabil relevant si

% Regimul de echivalenta prevazut la articolele 45 si 46 din Directiva privind auditul permite ca rapoartele de audit emise de
auditorii Tnregistrati intr-o tara terta sa fie valabile in Uniune atunci cand o tara terta a fost considerata echivalenta.
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(i)  daca auditorul a refuzat sa furnizeze un raport de audit cu privire la informatiile
financiare istorice retratate sau daca auditorul a inclus rezerve, modificari ale
opiniei, declaratii de declinare a responsabilitatii sau un paragraf de evidentiere
a unor aspecte n raportul de audit, persoanele responsabile de prospect trebuie
sa reproduca integral in prospect rezervele, modificarile, declinarile de
responsabilitate sau evidentierile unor aspecte si sa le motiveze.

81. Daca persoanele responsabile de prospect utilizeaza abordarea de tip ,punte” prevazuta
la orientarea 15 si prezintad anul de mijloc (2018) conform celor doua cadre contabile,
raportul de audit referitor la retratare elaborat Tn scopul prospectului este necesar numai
pentru a acoperi informatiile financiare istorice retratate. Acest raport de audit trebuie sa
includa o opinie care sa indice daca informatiile retratate ofera o imagine reala si corecta
asupra performantei si situatiei financiare a emitentului si, dupa caz, asupra situatiilor
fluxului de numerar ale emitentului. Tn exemplul oferit la orientarea 15, raportul de audit
din ultimul an (2019) va acoperi informatiile financiare istorice retratate pentru anul 2019,
care contin informatii comparative pentru 2018, ce vor fi incluse in acelasi raport de audit
ca informatii comparative.

82. In plus, pentru a se conforma cerintelor privind comunicarea informatiilor din
Regulamentul delegat al Comisiei, informatiile financiare istorice intocmite conform
actualului cadru contabil — in exemplul oferit la orientarea 15, informatiile financiare
istorice din 2018 si 2017 — vor fi incluse in rapoartele de audit statutar pentru fiecare an
care vor fi incluse Tn prospect. Pentru a evita orice indoiala, persoanele responsabile de
prospect trebuie sa utilizeze cerintele privind comunicarea informatiilor care fac trimitere
la modificarea cadrului contabil din anexele relevante la Regulamentul delegat al
Comisiei, impreund cu informatiile necesare pentru auditarea informatiilor financiare
istorice Tn temeiul regulamentului respectiv.

83. Situatia in care autoritatea competentd a solicitat comunicarea de informatii
suplimentare sau chiar o retratare a conturilor in urma unei examinari a informatiilor
financiare statutare trebuie diferentiata de situatia in care retratarea este efectuata, de
exemplu, Tn conformitate cu anexa 1 punctul 18.1.4. Prezenta orientare se aplica daca
retratarea este efectuata in conformitate cu anexa 1 punctul 18.1.4 sau cu alte puncte
din anexa referitoare la modificarea cadrului contabil. Cu toate acestea, atunci cand
retratarea este efectuatda de emitent ca urmare a unei proceduri de executare,
informatiile retratate trebuie incluse in prospect, impreuna cu conturile initiale, cu
exceptia cazului in care conturile initiale sunt corectate in mod oficial (reemise). In acest
caz, informatiile retratate nu trebuie sa fie In mod necesar auditate, intrucét aceasta se
va stabili Tn functie de circumstantele cazului.

Continutul informatiilor financiare anuale istorice

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.1.5) si articolul 7 (anexa 6 punctul 11.1.5) din
Regulamentul delegat al Comisiei.
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Orientarea 17: Daca standardele contabile aplicabile nu prevad includerea in
informatiile financiare anuale a unor componente ale situatiilor financiare impuse
de anexele aplicabile la Regulamentul delegat al Comisiei, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca situatiile suplimentare impuse
de regulamentul respectiv sunt intocmite in conformitate cu cadrul contabil
aplicabil.

in unele cazuri, cadrul contabil aplicabil nu va impune emitentilor s& elaboreze toate
componentele informatiilor financiare istorice necesare in temeiul anexelor relevante la
Regulamentul delegat al Comisiei, de exemplu situatia fluxurilor de numerar sau situatia
modificarilor capitalurilor proprii. In astfel de cazuri, persoanele responsabile de
prospect trebuie sa elaboreze informatiile lipsa Tn scopul prospectului. In cazul in care
cadrul contabil aplicabil contine principii de elaborare a unor astfel de informatii,
persoanele responsabile de prospect trebuie sa respecte aceste principii. In cazul in
care cadrul contabil aplicabil nu contine astfel de principii, persoanele responsabile de
prospect trebuie sa ia in considerare, In masura posibilului, respectarea principiilor
prevazute in IFRS.

V.6. Informatii financiare pro forma

Evaluarea tranzactiei drept o modificare semnificativa a valorilor brute sau un
angajament financiar semnificativ

Articolul 1 litera (e) si articolul 18 alineatul (4) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 18: Pentru a evalua daca o tranzactie constituie o modificare
semnificativa a valorilor brute in sensul articolului 1 litera (e) din Regulamentul
delegat al Comisiei sau un angajament financiar semnificativ in sensul articolului
18 alineatul (4) din regulamentul mentionat, persoanele responsabile de prospect
trebuie sa ia in considerare dimensiunea tranzactiei in raport cu dimensiunea
activitatii emitentului. Acest lucru trebuie sa se realizeze pe baza cifrelor care
reflecta activitatea emitentului inainte de efectuarea tranzactiei, cu utilizarea unor
indicatori ai dimensiunii adecvati, care vor fi reprezentati, in general, de unul
dintre urmatoarele elemente-randuri:

(i) active totale;
(i)  venituri sau
(iii)  profit sau pierdere.

In cazul In care acesti indicatori ai dimensiunii genereaza un rezultat anormal sau nu
sunt adecvati pentru industria specifica a emitentului sau pentru tranzactia in sine,
persoanele responsabile de prospect pot utiliza indicatori alternativi. De exemplu, un
rezultat anormal poate aparea in cazul in care o intreprindere mare, cu un profit aproape
de zero sau cu o pierdere, achizitioneaza o intreprindere cu active si venituri mult mai
mici, dar cu un mic profit pozitiv. Aceasta pot determina o crestere a profitului
intreprinderii absorbante cu peste 25 %. Cu toate acestea, aprecierea achizitiei
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intreprinderii mici ca o modificare semnificativa a valorilor brute poate induce in eroare.
In astfel de cazuri, persoanele responsabile de prospect trebuie sa discute propunerile
lor de indicatori alternativi cu autoritatea competenta in cursul procesului de aprobare a
prospectului.

Evaluarea masurii in care pragul de 25 % este atins trebuie sa se bazeze pe
dimensiunea tranzactiei in raport cu informatiile financiare istorice inainte ca tranzactia
sa aiba loc. De exemplu, in cazul unei achizitii, persoanele responsabile de prospect
trebuie sa utilizeze cifre care nu includ intreprinderea achizitionata. In mod normal,
trebuie sa utilizeze cifrele din informatiile financiare istorice auditate ale emitentului
pentru ultimul exercitiu financiar.

Calculul indicatorilor prevazuti la punctul 86 trebuie realizat anual, indiferent de cifrele
utilizate. Acest lucru trebuie sa se realizeze cu utilizarea unor cifre din situatiile
financiare, care sa acopere o perioada de 12 luni, pentru a elimina orice efect al
caracterului sezonier Tn cursul anului.

In unele cazuri, emitentul va publica un prospect — inclusiv informatii financiare pro forma
pentru a include o modificare semnificativa a valorilor brute, un istoric financiar complex
sau un angajament financiar semnificativ (,prima tranzactie”) — si, ulterior, efectueaza
sau se angajeaza sa efectueze o a doua tranzactie si sa intocmeasca un al doilea
prospect, fara a publica informatii financiare intre cele doua prospecte. In astfel de
cazuri, persoanele responsabile de prospect trebuie sa utilizeze informatiile istorice, si
anume informatiile financiare ale emitentului inainte de prima tranzactie, pentru a stabili
daca cea de a doua tranzactie constituie o modificare semnificativa a valorilor brute sau
un angajament financiar semnificativ. in cazul in care cea de a doua tranzactie constituie
o modificare semnificativa a valorilor brute sau un angajament financiar semnificativ si,
prin urmare, sunt necesare informatii financiare pro forma, persoanele responsabile de
prospect trebuie sa includa atat prima, cét si cea de a doua tranzactie in informatiile
financiare pro forma?.

Daca un emitent efectueaza sau se angajeaza sa efectueze mai multe tranzactii, care,
luate individual, nu constituie o variatie de peste 25 % a unuia sau a mai multor indicatori
ai dimensiunii activitatii emitentului, dar care constituie impreuna o variatie de peste
25 %, persoanele responsabile de prospect trebuie sa includa informatii financiare pro
forma, cu exceptia cazului in care prezentarea unor astfel de informatii financiare pro
forma este disproportionat de dificila. Daca un emitent efectueaza sau se angajeaza sa
efectueze mai multe tranzactii, iar numai una dintre ele constituie o variatie de peste
25 % a unuia sau a mai multor indicatori ai dimensiunii activitatii emitentului, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa includa informatii financiare pro forma care sa
acopere toate tranzactiile, cu exceptia cazului in care prezentarea de informatii
financiare pro forma pentru tranzactiile care nu constituie o variatie de peste 25 % este
disproportionat de dificila. Atunci cand stabilesc daca prezentarea informatiilor este

27 Tn acest exemplu, cea de a doua tranzactie se referd la o modificare de minimum 25 %. Cu toate acestea, din motive de
claritate, ar putea fi, de asemenea, necesar ca o tranzactie sub 25 % sa fie comunicata prin intermediul informatiilor financiare
pro forma. Textul explicativ de la punctul 91 stabileste un principiu general de agregare care trebuie luat intotdeauna n
considerare.
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disproportionat de dificila, persoanele responsabile de prospect trebuie sa ia in
considerare costurile de prezentare a informatiilor financiare pro forma in raport cu
valoarea informatiilor pentru investitori. Daca se constatd ca prezentarea este
disproportionat de dificila, persoanele responsabile de prospect trebuie sa explice
autoritatii competente motivele pentru care o considera disproportionat de dificila.

Un exemplu de situatie care poate fi considerata disproportionat de dificila este acela in
care un emitent a efectuat o tranzactie care reprezinta o crestere de 27 % fata de totalul
activelor sale si o altd tranzactie care reprezintd o crestere de 1 %. In acest caz,
persoanele responsabile de prospect pot sustine ca prezentarea de informatii financiare
pro forma pentru cresterea de 1 % este disproportionat de dificild. Un alt exemplu poate
fi cazul in care un emitent a efectuat tranzactii care constituie o modificare de 30 %, de
20 % si de 5 %. Aplicand principiile din orientarea 18, s-ar putea trage urmatoarele
concluzii, in functie de situatia specifica si de caz:

(i) impactul tranzactiei de 30 % este descris utilizand pro forma, deoarece
depaseste pragul de 25 %. S-a demonstrat autoritatii competente ca ambele
tranzactii, atat cea de 20 %28, cat si cea de 5 %, sunt disproportionat de dificil
de descris. Prin urmare, este descrisa numai tranzactia de 30 %;

(i)  impactul tranzactiilor de 30 %, 20 % si 5 % este descris utilizand pro forma.
Impactul tranzactiei de 30 % este descris, deoarece depaseste pragul de 25 %,
lar impactul tranzactiilor de 20 % si de 5 % este descris ca urmare a aplicarii
principiului cumuldrii. In acest caz, nu s-a sustinut cu succes ca descrierea
tranzactiilor de 20 % si de 5 % este disproportionat de dificila sau

(i)  impactul tranzactiilor de 30 % si de 20 % este descris utilizand pro forma, dar
nu si cel al tranzactiei de 5 %. Tranzactia de 30 % este descrisa utilizand pro
forma, deoarece depaseste pragul de 25 %, iar tranzactia de 20 % este
descrisa ca urmare a aplicarii principiului cumularii. in acest caz, nu s-a sustinut
cu succes ca descrierea tranzactiei de 20 % este disproportionat de dificila, dar
s-a sustinut cu succes ca descrierea tranzactiei de 5 % este disproportionat de
dificila.

Data ipotetica a tranzactiei (contul de profit si pierdere pro forma)

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.4.1), articolul 4 (anexa 3 punctul 11.5) si articolul 28
(anexa 24 punctul 5.7) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 19: in cazul unei modificari semnificative a valorilor brute:
(i) in cazul in care persoanele responsabile de prospect elaboreaza

informatii financiare pro forma in legatura cu ultima perioada financiara
incheiata, acestea trebuie sa intocmeasca contul de profit si pierdere pro

2 1n opinia ESMA, numai in cazuri rare, persoanele responsabile de prospect vor fi in masura s& sustind ca comunicarea de
informatii cu privire la tranzactiile de 20 % este disproportionat de dificila.
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forma, ca si cand tranzactia ar fi fost efectuata in prima zi a perioadei
respective si/sau

(ii) Tn cazul in care persoanele responsabile de prospect elaboreaza
informatii financiare pro forma in legatura cu cea mai recenta perioada
interimara pentru care au fost publicate sau sunt incluse in documentul
de inregistrare/prospect informatii relevante neajustate, acestea trebuie
sa intocmeasca contul de profit si pierdere pro forma, ca si cand
tranzactia ar fi fost efectuata in prima zi a perioadei respective.

Atunci cand activitatea emitentului a facut obiectul unei modificari semnificative a
valorilor brute si se elaboreaza informatii financiare pro forma, persoanele responsabile
de prospect efectueaza o simulare a modului in care tranzactia ar fi afectat emitentul
daca ar fi avut loc la o data anterioara. Aceasta data nu depinde de data aprobarii
prospectului.

De exemplu, un prospect privind titlurile de capital este intocmit in mai 2020 si include
informatii financiare istorice auditate pentru anii 2017, 2018 si 2019. Data bilantului care
este inclus n informatiile financiare istorice pentru 2019 este 31 decembrie 2019.
Emitentul a publicat informatii financiare neauditate pentru primul trimestru al anului
2020, inclusiv un bilant din 31 martie 2020, care este inclus, de asemenea, in prospect.
Activele totale ale emitentului au crescut cu 27 % in aprilie 2020 in urma achizitiei
societatii XYZ.

in conformitate cu anexa 20 punctul 2.2 literele (a) si (b) din Regulamentul delegat al
Comisiei, se pot publica informatii pro forma exclusiv cu privire la:

A. ultima perioada financiara incheiata si/sau

B. cea mai recenta perioada interimara pentru care au fost publicate sau sunt
incluse Tn documentul de inregistrare/prospect informatii relevante neajustate.

Pe aceasta baza, persoanele responsabile de prospect pot intocmi contul de profit si
pierdere pro forma, ca si cand achizitia societéatii XYZ de catre emitent ar fi avut loc la 1
ianuarie 2019 ,si/sau” ca si cand achizitia societatii XYZ de catre emitent ar fi avut loc
la 1 ianuarie 2020.

Desi anexa 20 prevede optiunea ,si/sau”, in acest exemplu, ar fi preferabil sa se prezinte
informatiile pro forma privind contul de profit si pierdere pentru intreaga perioada
financiara 2019 — vezi si orientarea 21 punctul 103 si punctul referitor la caracterul
sezonier. Prin urmare, persoanele responsabile de prospect trebuie sa elaboreze
informatiile pro forma incepand cu 1 ianuarie 2019.

Cu toate acestea, poate exista o situatie in care, in temeiul articolului 6 din Regulamentul
privind prospectul, sa fie necesar sa se solicite informatiile atat pentru intreaga perioada
financiara, cat si pentru perioada interimard, lucru permis conform anexei 20. in acest
caz, contul de profit si pierdere pro forma pentru ambele perioade trebuie intocmit ca si
cand tranzactia ar fi fost efectuata la prima data a primei perioade.
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Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca toate informatiile
financiare interimare care au stat la baza contului de profit si pierdere pro forma au fost
elaborate cu atentia cuvenita.

Data ipotetica a tranzactiei (bilant pro forma)

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.4.1), articolul 4 (anexa 3 punctul 11.5) si articolul 28
(anexa 24 punctul 5.7) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 20: in cazul unei modificari semnificative a valorilor brute:

(i) atunci cand persoanele responsabile de prospect elaboreaza informatii
financiare pro forma in legatura cu ultima perioada financiara incheiata,
acestea trebuie sa intocmeasca bilantul pro forma ca si cand tranzactia
ar fi fost efectuata in ultima zi a perioadei respective si/sau

(i) atunci cand persoanele responsabile de prospect elaboreaza informatii
financiare pro forma in legatura cu cea mai recenta perioada interimara
pentru care au fost publicate sau sunt incluse in documentul de
inregistrare/prospect informatiile relevante neajustate, acestea trebuie sa
intocmeasca bilantul pro forma ca si cand tranzactia ar fi fost efectuata in
ultima zi a perioadei respective.

Vezi exemplul de la punctul 95:

in conformitate cu anexa 20 punctul 2.2 literele (a) si (b) din Regulamentul delegat al
Comisiei, se pot publica informatii pro forma exclusiv cu privire la:

A. ultima perioada financiara incheiata si/sau
4.

B. cea mai recenta perioada interimara pentru care au fost publicate sau sunt
incluse Tn documentul de inregistrare/prospect informatiile relevante neajustate.

Pe aceasta baza, persoanele responsabile de prospect pot intocmi bilantul pro forma ca
si cand achizitia societatii XYZ de catre emitent ar fi avut loc la 31 decembrie 2019
,Si/sau” ca si cand achizitia societatii XYZ de catre emitent ar fi avut loc la 31 martie
2020.

Desi anexa 20 prevede optiunea ,si/sau”, in cazul informatiilor din bilant, poate fi
relevant ca informatiile financiare pro forma sa fie prezentate numai pentru o singura
perioada. in acest exemplu, informatiile financiare pro forma trebuie intocmite ca si cand
achizitia ar fi avut loc la 31 martie 2020.

Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca toate informatiile

financiare interimare care au stat la baza bilantului pro forma au fost elaborate cu atentia
cuvenita.
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Perioada vizata de informatiile pro forma

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.4.1), articolul 4 (anexa 3 punctul 11.5), articolul 18 (anexa
20 punctul 2.2) si articolul 28 (anexa 24 punctul 5.7) din Regulamentul delegat al
Comisiei din perspectiva principiului coerentei prevéazut la articolul 2 litera (r) din
Regulamentul privind prospectul.

Orientarea 21: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca
perioada vizata de contul de profit si pierdere/bilantul pro forma este coerenta cu
informatiile financiare incluse in prospect.

Perioada pentru informatiile financiare pro forma trebuie sa fie coerenta cu perioada
vizata de informatiile financiare din documentul de inregistrare sau din prospect. Ca
atare, persoanele responsabile de prospect pot intocmi informatii financiare pro forma
in legatura cu:

(i) ultimul exercitiu financiar care s-a incheiat si/sau

(i) perioada financiara interimara (de exemplu, in legatura cu ultimul semestru sau
trimestru) pentru care emitentul a publicat informatii financiare si/sau

(i)  perioada mai scurta de cand functioneaza emitentul.

In ceea ce priveste informatiile financiare interimare, desi persoanele responsabile de
prospect trebuie sa utilizeze in mod normal informatii financiare semestriale atunci cand
intocmesc declaratii pro forma, acestea pot utiliza informatii financiare trimestriale in
cazul in care aceste informatii au fost elaborate cu aceeasi atentie ca informatiile
semestriale, de exemplu prin aplicarea principiilor 1AS 34. Informatiile financiare
semestriale si trimestriale vor fi informatii pe care emitentul le-a publicat deja, de
exemplu, pentru a se conforma cerintelor Directivei privind transparenta, sau pe care
persoanele responsabile de prospect le includ Tn prospect.

In cazul in care prospectul contine numai situatii financiare anuale, contul de profit si
pierdere/bilantul pro forma trebuie sa acopere anul complet. Tn cazul in care prospectul
contine situatii financiare anuale, precum si informatii financiare interimare, persoanele
responsabile de prospect pot decide sa acopere doar perioada interimara, doar anul
complet sau atat perioada interimara, cat si anul complet in contul de profit si
pierdere/bilantul pro forma. Cu toate acestea, daca persoanele responsabile de
prospect acopera doar perioada interimara in contul de profit si pierdere pro forma,
acestea trebuie sa se asigure ca astfel se va descrie suficient modul in care tranzactia
ar fi putut afecta céastigurile emitentului. De exemplu, in cazul in care activitatea
emitentului este afectata de caracterul sezonier, este posibil sa nu fie suficient sa se
acopere doar perioada interimara si poate fi necesar ca contul de profit si pierdere pro
forma sa acopere anul complet.

Pentru a respecta cerinta de a include informatii istorice neajustate in contul de profit si
pierdere/bilantul pro forma, persoanele responsabile de prospect trebuie sa utilizeze in
mod normal (i) informatiile financiare istorice auditate pentru ultima perioada financiara
incheiata (i) sau cele mai recente informatii financiare interimare (de exemplu, in
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legatura cu ultimul semestru sau trimestru) publicate de emitent sau incluse in prospect
inainte de efectuarea tranzactiei. In anumite circumstante, aceasta regula nu se aplica,
de exemplu, atunci cand emitentul a intocmit informatii financiare special in scopul
prospectului (de exemplu, o entitate nou inregistrata, fara informatii financiare istorice
anterioare).

Tranzactii care au fost deja incluse in informatiile financiare istorice sau
interimare

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.4.1), articolul 4 (anexa 3 punctul 11.5), articolul 18 [anexa
20 punctul 1.1 litera (b)] si articolul 28 (anexa 24 punctul 5.7) din Regulamentul delegat
al Comisiei.

Orientarea 22: Persoanele responsabile de prospect nu au obligatia sa includa in
prospect un cont de profit si pierdere/bilant pro forma daca tranzactia este deja
reflectata pe deplin in contul de profit si pierdere/bilantul cuprins in informatiile
financiare istorice sau interimare din prospect.

Daca tranzactia este deja reflectata pe deplin in contul de profit si pierdere/bilantul din
informatiile financiare istorice sau interimare cuprinse in prospect, nu este necesar sa
se furnizeze un cont de profit si pierdere/bilant pro forma, intrucat investitorilor le-au fost
deja furnizate informatiile necesare. De exemplu, in cazul in care un emitent a facut
obiectul unei modificari semnificative a valorilor brute in noiembrie 2018, iar in martie
2019 este intocmit un prospect care contine situatiile financiare anuale auditate pentru
2018, persoanele responsabile de prospect trebuie sa includa un cont de profit si
pierdere pro forma. Acest lucru se datoreaza faptului ca contul de profit si pierdere din
situatia financiard anuala pe 2018 nu reflectd pe deplin impactul tranzactiei pentru
intregul an. Cu toate acestea, persoanele responsabile de prospect nu trebuie sa
includa, in acest caz, un bilant pro forma, deoarece bilantul din situatia financiara anuala
pe 2018 reflecta pe deplin tranzactia.

Utilizarea altor informatii decat informatiile financiare pro forma

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.4.1), articolul 4 (anexa 3 punctul 11.5) si articolul 28
(anexa 24 punctul 5.7) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 23: in cazul unei modificari semnificative a valorilor brute, persoanele
responsabile de prospect pot, in mod exceptional, in acord cu autoritatea
competentda, sa descrie efectul tranzactiei, altfel decat prin intermediul
informatiilor financiare pro forma.

Ca regula generala, persoanele responsabile de prospect trebuie sa furnizeze informatii
financiare pro forma in conformitate cu anexa 20 la Regulamentul delegat al Comisiei,
pentru a reflecta o schimbare semnificativa a valorilor brute. Cu toate acestea, in situatii
exceptionale, ele pot fi in masura sa descrie efectul tranzactiei:

(i) furnizdnd doar un cont de profit si pierdere pro forma si nu un bilant pro forma
sau furnizand doar un bilant pro forma si nu un cont de profit si pierdere pro
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forma (chiar daca tranzactia nu este reflectata in contul de profit si
pierdere/bilantul cuprins in informatiile financiare istorice sau interimare din
prospect, astfel cum sunt descrise in orientarea 22);

(i)  furnizdnd unele elemente ale unui cont de profit si pierdere pro forma care sunt
relevante si nu un cont de profit si pierdere pro forma complet (de exemplu, un
cont de profit si pierdere pro forma care ar putea exclude un rezultat net), pentru
a facilita intelegerea de catre investitor a anumitor efecte asupra unor elemente
precum cifra de afaceri sau profitul din exploatare. In acest caz, aceste
elemente trebuie sa faca obiectul unui raport de audit si trebuie sa fie obiective,
adica sa prezinte atét pierderi, cat si castiguri pro forma sau

(iif)  furniz&nd doar informatii explicative si nu un cont de profit si pierdere pro forma,
nici un bilant pro forma.

Aceste situatii exceptionale pot aparea, dar nu se limiteaza la cazul in care:

(i) emitentul achizitioneaza o alta entitate si nu este in mod rezonabil posibil sa
obtina informatiile financiare relevante referitoare la entitatea respectiva;

(i) emitentul a achizitionat un activ si nu sunt disponibile informatii financiare
suficiente;

(i)  informatiile financiare pro forma nu descriu cu exactitate efectul tranzactiei.

Ori de céte ori apare o astfel de situatie exceptionala, este important sa se reaminteasca
faptul ca articolul 6 din Regulamentul privind prospectul este relevant in ceea ce priveste
efectul tranzactiei descrise.

Persoanele responsabile de prospect trebuie sa obtind acordul autoritatii competente
fnainte de a proceda la abordarea descrisa la punctul 108. Daca persoanele
responsabile de prospect urmeaza abordarea descrisa la punctul 108 subpunctul (iii),
acestea nu trebuie sa includa un raport intocmit de contabili sau auditori independenti.

Evenimente pentru care trebuie furnizate informatii financiare pro
formalprezentate ajustari

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.4.1), articolul 4 (anexa 3 punctul 11.5), articolul 18 [anexa
20 punctul 2.3 literele (b) si (c)] si articolul 28 (anexa 24 punctul 5.7) din Regulamentul
delegat al Comisiei.

Orientarea 24: Atunci cand elaboreaza ajustari pro forma, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa reflecte tranzactia care genereaza informatiile
financiare pro forma, indiferent daca tranzactia a avut deja loc sau nu a avut loc
inca. In acest sens, acestea trebuie sa reflecte numai aspectele care:

(i) constituie parte integranta a tranzactiei; si

(i) pot fi determinate cu un grad rezonabil de obiectivitate.
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113. Ajustarile pro forma trebuie sa acopere tranzactia care genereaza informatii financiare

114.

115.

116.

pro forma indiferent daca tranzactia a avut deja loc (in cazul unei modificari semnificative
a valorilor brute sau al unui istoric financiar complex) sau nu a avut loc inca (in cazul
unui angajament financiar semnificativ).

De exemplu, un emitent poate realiza o majorare de capital (care necesita un prospect)
pentru a strange fonduri in vederea achizitionarii unei alte entitati. Achizitia ar putea
constitui un angajament financiar semnificativ. In acest caz, vor fi necesare informatii
financiare pro forma pentru a ilustra impactul achizitiei, ca si cand ar fi avut loc la o data
anterioara. Pe langa ilustrarea impactului achizitiei, persoanele responsabile de
prospect trebuie sa includa, de asemenea, impactul majorarii de capital si/sau al oricarei
alte contraprestatii financiare implicate, de exemplu orice emisiune de titluri de creante
sau alte contracte financiare necesare pentru finalizarea achizitiei. Daca exista o mare
incertitudine in ceea ce priveste subscrierile la oferta, persoanele responsabile de
prospect trebuie sa ia in considerare adaugarea unui factor de risc in acest sens.

Prezentarea ajustarilor in informatii pro forma

Ajustarile pro forma trebuie sa prezinte toate efectele semnificative care pot fi atribuite
direct tranzactiei. Cu toate acestea, persoanele responsabile de prospect nu trebuie sa
includa efectele viitoare, care sunt foarte incerte, deoarece aceasta ar putea oferi o
imagine inselatoare asupra tranzactiei. In special, informatiile financiare pro forma nu
trebuie sa contina, in general, ajustari care sa depinda de actiunile care urmeaza sa fie
intreprinse dupa finalizarea tranzactiei, chiar si in cazul in care astfel de actiuni sunt
esentiale pentru scopul emitentului in momentul incheierii tranzactiei, de exemplu,
sinergii. In plus, persoanele responsabile de prospect nu trebuie s& includa, de regula,
alta contraprestatie amanata sau contingenta decét cea recunoscuta ca parte a
contraprestatiei transferate in schimbul entitatii dobandite, conform cadrului contabil
aplicabil, daca aceasta contraprestatie nu este atribuibila direct tranzactiei, ci unui
eveniment viitor. Daca o contraprestatie amanata sau contingenta poate fi determinata
cu un grad rezonabil de obiectivitate, aceasta poate fi inclusa de la caz la caz, in functie
de utilizarea informatiilor pro forma si in urma discutiei cu autoritatea competenta.

Persoanele responsabile de prospect trebuie sa isi intemeieze intotdeauna ajustarile
pro forma pe dovezi fiabile si documentate. Aceste dovezi constau, de reguld, in conturi
publicate, Tn conturi de gestiune, in alte informatii si evaluari financiare cuprinse in
documentatia referitoare la tranzactie, in contracte de vanzare-cumparare si in alte
acorduri privind tranzactia inclusa in prospect. De exemplu, in ceea ce priveste conturile
de gestiune, cifrele interimare pentru o intreprindere achizitionata pot fi derivate din
graficele de consolidare care stau la baza situatiilor interimare ale intreprinderii.

Raportul contabil/de audit

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.4.1), articolul 4 (anexa 3 punctul 11.5), articolul 18 (anexa
20 sectiunea 3) si articolul 28 (anexa 24 punctul 5.7) din Regulamentul delegat al
Comisiei.
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Orientarea 25: In cazul in care persoanele responsabile de prospect elaboreazi
informatii financiare pro forma in conformitate cu anexa 20 la Regulamentul
delegat al Comisiei, acestea trebuie sa se asigure ca procedeaza intr-un mod care
sa permita contabililor sau auditorilor independenti sa isi intocmeasca raportul in
conformitate cu formularea exacta prevazuta in sectiunea 3 din anexa respectiva.

Scopul raportului intocmit de contabilii sau auditorii independenti este exprimarea opiniei
conform careia informatiile financiare pro forma au fost intocmite corespunzator de catre
persoanele responsabile de prospect, si anume au fost intocmite corespunzator, pe
baza declarata si baza este compatibila cu politicile contabile ale emitentului.

Prin urmare, persoanele responsabile de prospect trebuie sa intocmeasca informatiile
financiare pro forma intr-un mod care sa permita contabililor/auditorilor independenti sa
declare ca, in opinia lor, informatiile financiare pro forma au fost intocmite
corespunzator, pe baza declarata si ca baza este compatibila cu politicile contabile ale
emitentului.

Sectiunea 3 din anexa 20 sugereaza ca nu ar trebui sa apara rezerve sau evidentieri
ale unor aspecte in legatura cu modul in care au fost intocmite informatiile pro forma.
Daca, totusi, contabilul sau auditorul independent doreste sa atraga atentia unui
investitor asupra faptului ca au aparut rezerve sau evidentieri ale unor aspecte in
legatura cu informatiile financiare istorice subiacente neajustate, utilizate la intocmirea
informatiilor financiare pro forma, nu ii este interzis sa faca acest lucru. Daca, in acest
context, sunt incluse rezerve sau evidentieri ale unor aspecte, acestea trebuie
prezentate in raport separat de opinia referitoare la modul in care au fost intocmite
informatiile pro forma.

Informatii financiare pro forma incluse in mod voluntar

Articolul 6 din Regulamentul privind prospectul, interpretat in coroborare cu articolul 2
(anexa 1 punctul 18.4.1), articolul 4 (anexa 3 punctul 11.5), articolul 18 (anexa 20) si
articolul 28 (anexa 24 punctul 5.7) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 26: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa respecte cerintele
din anexa 20 la Regulamentul delegat al Comisiei, daca informatiile financiare pro
forma sunt incluse in prospect in mod voluntar.

Chiar si in lipsa unei modificari semnificative a valorilor brute, a unui angajament
financiar semnificativ sau a unui istoric financiar complex, persoanele responsabile de
prospect pot decide sa includad Tn mod voluntar in prospect informatii financiare pro
forma. Acelasi lucru este valabil si pentru emitentii de valori mobiliare, altele decét
titlurile de capital.

Faptul ca informatiile financiare pro forma sunt incluse in prospect in mod voluntar nu
inseamna ca aceste informatii nu trebuie furnizate cu aceeasi atentie ca informatiile
furnizate Tn mod obligatoriu. Informatiile financiare pro forma, daca nu sunt elaborate cu
atentia cuvenita, pot crea confuzie in randul investitorilor sau chiar ii pot induce in
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eroare. Prin urmare, persoanele responsabile de prospect trebuie sa aplice cerintele din
anexa 20 daca decid sa includa in mod voluntar informatii financiare pro forma.

V.7. Informatii financiare interimare

intocmirea informatiilor financiare interimare

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.2), articolul 7 (anexa 6 punctul 11.2.1), articolul 28 (anexa
24 punctul 5.2.1) si articolul 29 (anexa 25 punctul 5.2.1) din Regulamentul delegat al
Comisiei.

Orientarea 27: in cazul in care cele mai recente informatii financiare publicate de
emitent includ raportul financiar semestrial intocmit in conformitate cu Directiva
privind transparenta, persoanele responsabile de prospect trebuie sa includa in
documentul de inregistrare cel putin setul condensat de situatii financiare inclus
in raportul financiar semestrial.

in cazul in care cele mai recente informatii financiare publicate de un emitent
contin raportul financiar trimestrial, persoanele responsabile de prospect trebuie
sa includa in documentul de inregistrare cel putin setul condensat de declaratii
financiare inclus Tn respectivul raport financiar trimestrial.

126. Pot fi avute in vedere doua situatii diferite:

(i) Un emitent transmite un prospect spre aprobare la 30 iulie. Emitentul a publicat
informatii financiare semestriale (30 iunie) si informatii financiare privind primul
trimestru. in acest caz, ultimele informatii financiare interimare sunt suficiente
(semestrial).

(i)  Un emitent transmite un prospect spre aprobare la 30 octombrie. Emitentul a
publicat informatii financiare privind al treilea trimestru si informatii financiare
semestriale (30 iunie). In acest caz, ultimele informatii financiare interimare nu
sunt suficiente, iar emitentul trebuie sa includa in prospectul sau atat informatii
trimestriale (T3), cat si informatii semestriale, cu conditia ca informatiile sa nu
se repete. Atunci cand informatiile financiare interimare pentru al treilea
trimestru acopera si primele noud luni ale anului si sunt intocmite n
conformitate cu acelasi standard interimar de contabilitate (de exemplu, IAS
34) ca informatiile financiare semestriale, informatiile financiare semestriale nu
trebuie publicate.

Politici si principii contabile relevante

Articolul 2 (anexa 1 punctul 18.2), articolul 7 (anexa 6 punctul 11.2.1), articolul 28 (anexa
24 punctul 5.2.1) si articolul 29 (anexa 25 punctul 5.2.1) din Regulamentul delegat al
Comisiei trebuie interpretate Tn coroborare cu principiul coerentei prevazut la articolul 2
litera (r) din Regulamentul privind prospectul.
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Orientarea 28: Atunci cand emitentul a publicat informatii financiare trimestriale
sau semestriale, persoanele responsabile de prospect trebuie sa prezinte
informatiile financiare interimare in conformitate cu cadrul contabil al emitentului.

V.8. Declaratii privind capitalul circulant

Stabilirea statutului ,,fara rezerve” sau ,,cu rezerve” al declaratiei privind capitalul
circulant

Articolul 12 (anexa 11 punctul 3.1), articolul 13 (anexa 12 punctul 3.3), articolul 14
(anexa 13 punctul 1.1) si articolul 30 (anexa 26 punctul 2.1) din Regulamentul delegat
al Comisiei, care prevad ca declaratia privind capitalul circulant poate sa reflecte fie
faptul ca emitentul dispune de capital circulant suficient pentru a-si indeplini obligatiile
actuale, fie faptul ca nu dispune de capital circulant suficient pentru a face acest lucru,
interpretate in lumina duratei de valabilitate a prospectului, stabilita la articolul 12 din
Regulamentul privind prospectul.

Orientarea 29: in cazul in care un emitent poate afirma fira rezerve ca dispune de
capital circulant suficient pentru a-si indeplini obligatiile actuale, acesta trebuie
sa furnizeze o declaratie ,fara rezerve” privind capitalul circulant. Tn cazul in care
emitentul nu poate afirma fara rezerve ca dispune de capital circulant suficient
pentru a-si indeplini obligatiile actuale, acesta trebuie sa furnizeze o declaratie
,»CU rezerve” privind capitalul circulant.

Persoanele responsabile de prospect pot indeplini obligatia de a include in prospect o
declaratie privind capitalul circulant fie:

(i) prin includerea unei declaratii ,fara rezerve” privind capitalul circulant, in care
sa indice faptul ca, in opinia sa si in conformitate cu durata de valabilitate a
prospectului stabilita la articolul 12 din Regulamentul privind prospectul,
emitentul dispune de capital circulant suficient pentru o perioada de cel putin
12 luni, fie

(i)  prin includerea unei declaratii ,cu rezerve” privind capitalul circulant, in care sa
indice ca, in opinia sa, emitentul nu dispune de capital circulant suficient si in
care sa explice cum propune sa furnizeze capitalul circulant suplimentar
necesar.

Atunci cand analizeaza daca declaratia privind capitalul sau circulant trebuie sa fie ,cu
rezerve” sau ,fara rezerve”, emitentul trebuie sa evalueze daca poate avea acces la
numerar si la alte resurse lichide disponibile pentru a-si acoperi datoriile la scadenta.

Declaratia privind capitalul circulant trebuie sa fie in concordanta cu celelalte parti ale
prospectului. in cazul in care alte parti ale prospectului, de exemplu factorii de risc,
descriu elemente care ar putea afecta negativ capacitatea emitentului de a-si indeplini
obligatiile actuale, emitentul nu trebuie sa faca o declaratie ,fara rezerve” privind
capitalul circulant. In cazul in care raportul de audit contine o declaratie cu privire la
,continuitatea activitatii”, iar declaratia privind capitalul circulant este ,fara rezerve”,
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persoanele responsabile de prospect trebuie sa furnizeze explicatii in acest sens in
prospect.

Un emitent poate considera ca dispune de capital circulant suficient si ca declaratia sa
privind capitalul circulant trebuie sa fie deci ,fara rezerve”, dar, in acelasi timp, poate
dori sa includa in declaratie rezerve precum ipoteze, sensibilitati, factori de risc sau
eventuale mentiuni. Daca un emitent considera ca este necesar sa includa astfel de
rezerve, aceasta inseamna ca nu poate afirma cu fermitate ca dispune de capital
circulant suficient pentru a-si indeplini obligatiile actuale si, prin urmare, trebuie sa
furnizeze o declaratie ,cu rezerve” privind capitalul circulant, in locul unei declaratii ,fara
rezerve” privind capitalul circulant.

Atunci cand furnizeaza o declaratie ,fara rezerve” privind capitalul circulant, un emitent
trebuie sa indice daca veniturile obtinute din oferta au fost incluse in calculul capitalului
sau circulant. Pentru a evita orice indoiala, informatiile astfel comunicate nu sunt
considerate rezerve sau mentiuni, ci informatii intocmite pe baza declaratiei privind
capitalul circulant care sunt necesare pentru efectuarea de catre un investitor a unei
evaluari in cunostinta de cauza.

Este inacceptabil ca emitentul sa declare ca nu poate confirma daca dispune sau nu de
capital circulant suficient. In astfel de cazuri, emitentul trebuie sa furnizeze o declaratie
,CU rezerve” privind capitalul circulant.

Proceduri solide

Articolul 12 (anexa 11 punctul 3.1), articolul 13 (anexa 12 punctul 3.3), articolul 14
(anexa 13 punctul 1.1) si articolul 30 (anexa 26 sectiunea 2 si punctul 2.1) din
Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 30: Emitentul trebuie sa-si intocmeasca declaratia privind capitalul
circulant pe baza unor proceduri solide, astfel incat sa existe un risc foarte redus
ca aceasta sa fie contestata.

Emitentul trebuie sa urmeze proceduri adecvate pentru asigurarea soliditatii declaratiei.
In mod normal, aceste proceduri vor include:

(i) elaborarea de informatii financiare justificative prospective nepublicate, sub
forma de informatii privind fluxurile de numerar, profitul si pierderea si bilantul
consecvente pe plan intern;

(i) efectuarea unei analize de business care sa acopere atat fluxurile de numerar
ale emitentului, cat si termenii si conditiile si consideratiile de ordin comercial
asociate relatiilor bancare si altor relatii financiare;

(i) luarea in considerare a strategiei si a planurilor emitentului, precum si a

riscurilor aferente de punere in aplicare, precum si a verificarilor pe baza de
probe si analize si
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(iv) evaluarea existentei de resurse suficiente pentru a acoperi cel mai pesimist
scenariu rezonabil (analiza de sensibilitate). In cazul in care nu exista suficienta
marja de manevra intre fondurile necesare si cele disponibile pentru a acoperi
scenarii alternative rezonabile, emitentul va trebui sa-si reanalizeze planurile
de afaceri sau sa obtina finantare suplimentara daca doreste sa furnizeze o
declaratie ,fara rezerve” privind capitalul circulant.

Nu permite mai multe interpretari

Articolul 12 (anexa 11 punctul 3.1), articolul 13 (anexa 12 punctul 3.3), articolul 14
(anexa 13 punctul 1.1) si articolul 30 (anexa 26 sectiunea 2 si punctul 2.1) din
Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 31: Emitentul trebuie sa se asigure ca declaratia privind capitalul
circulant nu permite mai multe interpretari.

Indiferent daca declaratia privind capitalul circulant este cu sau fara rezerve, emitentul
trebuie sa se asigure ca aceasta transmite un mesaj clar, astfel incat sa fie evident
pentru investitori daca, in opinia emitentului, exista capital circulant suficient.

Intr-o declaratie ,fara rezerve” privind capitalul circulant, emitentii trebuie sa indice ca
capitalul lor circulant ,este suficient”. Acestia trebuie sa evite sa spuna ca ,vor dispune”
sau ,pot dispune” de capital circulant suficient sau ,considera” ca dispun de capital
circulant suficient, deoarece acesti termeni pot crea confuzie in ceea ce priveste
momentul la care capitalul circulant va fi suficient si ce evenimente ar trebui sa aiba loc
pentru ca acesta sa fie suficient. O declaratie ,fara rezerve” privind capitalul circulant
poate, de exemplu, s& aibd urmatoarea formulare: ,in opinia societatii, capitalul sau
circulant este suficient pentru a-si indeplini obligatile actuale in urmatoarele

douasprezece luni cel putin.”

Continutul unei declaratii ,,cu rezerve” privind capitalul circulant

Articolul 12 (anexa 11 punctul 3.1), articolul 13 (anexa 12 punctul 3.3), articolul 14
(anexa 13 punctul 1.1) si articolul 30 (anexa 26 punctul 2.1) din Regulamentul delegat
al Comisiei.

Orientarea 32: intr-o declaratie ,,cu rezerve” privind capitalul circulant, emitentul
trebuie sa indice ca nu dispune de capital circulant suficient pentru obligatiile sale
actuale. In plus, trebuie sa descrie urmatorii factori:

(

(i) deficitul;

) calendarul,

(i)  planul de actiune si

(iv) implicatiile.
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141. Emitentul trebuie sa indice in mod explicit ca nu dispune de capital circulant suficient

142.

143.

144.

145.

146.

147.

pentru a-si indeplini cerintele actuale. Dupa aceasta declaratie, trebuie sa furnizeze
informatii cu privire la factorii enumerati la punctul 140, pentru a se asigura ca investitorii
sunt pe deplin informati in ceea ce priveste pozitia efectiva a emitentului cu privire la
capitalul circulant.

Calendarul: Deficitul de capital circulant poate aparea imediat sau candva in viitor, iar
investitorii au nevoie de informatii privind calendarul pentru a evalua caracterul urgent
al problemei. In consecinta, emitentul trebuie sa indice momentul in care se asteapta sa
ramana fara capital circulant.

Deficitul: Pentru a permite investitorilor sa inteleaga amploarea problemei, emitentul
trebuie sa indice valoarea aproximativa a deficitului de capital circulant.

Planul de actiune: Emitentul trebuie sa descrie modul in care intentioneaza sa rectifice
deficitul de capital circulant. Descrierea trebuie sa includa detalii ale actiunilor specifice
propuse, de exemplu refinantarea, renegocierea sau contractarea de noi
conditii/facilitati de credit, reducerea cheltuielilor de capital discretionare,
strategia/programul de achizitie revizuit sau vanzarile de active. Emitentul trebuie sa
explice calendarul actiunilor propuse si cat de sigur este ca vor avea succes.

Implicatiile: Daca este cazul, emitentul trebuie sa indice consecintele nereusitei oricareia
dintre actiunile propuse in planul de actiune (de exemplu, daca exista probabilitatea ca
emitentul sa fie pus sub administrare judiciara sau sub sechestru si, in caz afirmativ,
cand).

Norme de calcul al capitalului circulant

Articolul 12 (anexa 11 punctul 3.1), articolul 13 (anexa 12 punctul 3.3), articolul 14
(anexa 13 punctul 1.1) si articolul 30 (anexa 26 sectiunea 2 si punctul 2.1) din
Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 33: Atunci cand emitentul isi calculeaza capitalul circulant, acesta
trebuie sa ia in considerare veniturile obtinute dintr-o oferta doar daca oferta este
subscrisa cu angajament ferm sau daca au fost acordate angajamente irevocabile.
Daca doar o parte a unei oferte este subscrisa sau acoperita de angajamente
irevocabile, numai acea parte a ofertei poate fi inclusa in calculul capitalului
circulant. Emitentul nu trebuie sa ia in calcul aceste venituri la calcularea
capitalului sau circulant daca investitorii vor fi expusi riscului ca emitentul sa
continue cu o oferta dupa anularea acordului de subscriere sau ca angajamentele
irevocabile sa fie retrase.

Investitorii nu trebuie sa se confrunte cu incertitudini legate de calitatea subscrierii atunci
cand subscriu la actiunile lor. Acest lucru este valabil in special atunci cand emitentul ia
in considerare veniturile obtinute din oferta la calcularea capitalului sau circulant. Ca
atare, emitentul trebuie sa ia in considerare orice conditionalitate din acordul de
subscriere sau orice angajamente irevocabile care ar permite anularea acordului de
subscriere sau a angajamentelor irevocabile.
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Emitentul nu trebuie sa includa veniturile obtinute dintr-o oferta in calculul capitalului sau
circulant daca este necesar sa se formuleze ipoteze semnificative cu privire la
subscrierea ofertei sau retragerea angajamentelor irevocabile. In plus, dacd un emitent
include oricare dintre veniturile obtinute dintr-o oferta in calculul capitalului sau circulant,
din informatile comunicate in conformitate cu punctul 5.1.4 din anexa 11 la
Regulamentul delegat al Comisiei trebuie sa reiasa clar ca oferta nu va continua daca
aceasta nu mai este subscrisa sau daca angajamentele irevocabile sunt retrase.

Dupa cum s-a mentionat mai sus, de asemenea, investitorii nu trebuie sa se confrunte
cu nicio incertitudine legata de calitatea subscrierii si angajamentelor irevocabile. O
astfel de incertitudine include, de asemenea, orice risc de credit in raport cu orice parte
care subscrie la oferta sau ofera angajamente irevocabile. Pentru a limita aceasta
incertitudine, emitentul trebuie sa evalueze riscul de credit asociat partilor care subscriu
la oferta sau celor care ofera angajamente irevocabile. Daca din aceasta evaluare reiese
ca exista un risc semnificativ ca una sau mai multe parti care subscriu la oferta sau care
ofera angajamente irevocabile sa nu-si poata indeplini obligatiile, emitentul nu trebuie
sa includa veniturile obtinute din oferta Tn calculul capitalului sau circulant.

Numai ofertele subscrise cu angajament ferm si angajamentele irevocabile trebuie
incluse Tn calculul capitalului circulant al unui emitent. Acest lucru garanteaza ca exista
certitudine in ceea ce priveste veniturile obtinute dintr-o ofertd. Pentru a evita orice
indoiala, intentia sau acordul de a subscrie la o oferta de valori mobiliare nu este un
angajament ferm sau un angajament irevocabil.

Pentru a lua in considerare veniturile obtinute dintr-o oferta la calcularea capitalului
circulant al unui emitent, emitentul trebuie sa cunoasca valoarea minima a veniturilor
obtinute din ofertd care vor fi subscrise sau plasate prin intermediul unor angajamente
irevocabile. Veniturile obtinute din ofertd nu trebuie incluse Tn calculul capitalului
circulant al emitentului daca emitentul nu poate calcula veniturile nete obtinute din oferta
(de exemplu, n conditiile Tn care nu exista un pret minim sau acordul de subscriere nu
garanteaza o valoare minima a veniturilor).

Norme de calcul al obligatiilor actuale

Articolul 12 (anexa 11 punctul 3.1), articolul 13 (anexa 12 punctul 3.3), articolul 14
(anexa 13 punctul 1.1) si articolul 30 (anexa 26 sectiunea 2 si punctul 2.1) din
Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 34: in sensul declaratiei privind capitalul circulant si in conformitate
cu durata de valabilitate a prospectului stabilita la articolul 12 din Regulamentul
privind prospectul, emitentul trebuie sa includa in capitalul sau circulant toate
sumele care se preconizeaza in mod rezonabil sa fie primite sau sa devina
scadente care urmeaza sa fie platite pentru cel putin urmatoarele 12 luni de la data
aprobarii prospectului la calcularea obligatiilor sale actuale. Daca si-a asumat un
angajament ferm de a achizitiona o alta entitate in termen de 12 luni de la data
aprobarii prospectului, acesta trebuie sa includa impactul achizitiei la calcularea
obligatiilor sale actuale.
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La calcularea obligatiilor sale actuale, emitentul trebuie sa ia in considerare masurile
prevazute in strategia sa (de exemplu, strategia emitentului prevede cheltuieli pentru
cercetare si dezvoltare sau echipamente).

In cazul in care emitentul este constient ca pot aparea dificultati de capital circulant la
peste 12 luni de la data aprobarii prospectului, persoanele responsabile de prospect
trebuie sa aiba in vedere includerea in prospect a unor informatii suplimentare.

intocmirea pe bazi consolidata

Articolul 12 (anexa 11 punctul 3.1), articolul 13 (anexa 12 punctul 3.3), articolul 14
(anexa 13 punctul 1.1) si articolul 30 (anexa 26 sectiunea 2 si punctul 2.1) din
Regulamentul delegat al Comisiei, interpretate in Ilumina principiului includerii
informatiilor consolidate Tn prospect de la articolul 2 (anexa 1 punctul 18.1.6), articolul 7
(anexa 6 punctul 11.1.6), articolul 8 (anexa 7 punctul 11.1.5), articolul 28 (anexa 24
punctul 5.1.6) si articolul 29 (anexa 25 punctul 5.1.6) din Regulamentul delegat al
Comisiei.

Orientarea 35: In conformitate cu cerinta de a include situatiile financiare
consolidate in prospect, in cazul in care sunt intocmite astfel de situatii, atunci

cand un emitent isi intocmeste declaratia privind capitalul circulant, acesta
trebuie sa stabileasca pe baza consolidata capitalul circulant si obligatiile actuale.

In cazul unui emitent care este societatea-mama a unui grup, investitorul investeste, in
esenta, in activitatea intregului grup, aceasta constituind baza pe care sunt prezentate
informatiile din prospect. Ca atare, informatiile financiare din prospect sunt prezentate
pe baza consolidata, iar acest principiu trebuie sa se aplice si declaratiei privind capitalul
circulant. La determinarea capitalului sau circulant si a obligatiilor sale actuale, emitentul
trebuie sa ia in considerare, printre altele, natura acordurilor de grup si restrictiile privind
transferul de fonduri intre filiale (de exemplu, in cazul Tn care sunt implicate filiale din
strainatate).

Institutii de credit

Articolul 12 (anexa 11 punctul 3.1), articolul 13 (anexa 12 punctul 3.3), articolul 14
(anexa 13 punctul 1.1) si articolul 30 (anexa 26 sectiunea 2 si punctul 2.1) din
Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 36: La determinarea capitalului sau circulant, un emitent care este o
institutie de credit® trebuie sa ia ca punct de plecare indicatorii sai de lichiditate
si cerintele prudentiale relevante aplicabile. Emitentul trebuie sa ia in considerare
toate informatiile disponibile care pot avea un impact semnificativ asupra riscului
sau de lichiditate si asupra ratelor sale proiectate de adecvare a capitalului.

Atunci cand emit titluri de capital, emitentii care sunt institutii de credit trebuie sa
furnizeze o declaratie privind capitalul circulant in conformitate cu normele generale

2 Astfel cum este definita la articolul 2 litera (g) din Regulamentul privind prospectul.
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prevazute in orientarile 29-35. Totusi, aceasta declaratie trebuie intocmita pe o baza
care sa reflecte particularitatile modelului lor de afaceri, baz&dndu-se pe cerintele
prudentiale relevante aplicabile, cu exceptia cazului in care o astfel de cerinta ar face
ca declaratia privind capitalul circulant sa induca in eroare. Institutiile de credit din UE
trebuie sa utilizeze ratele aplicabile prevazute de legislatia UE®° pentru calcularea
lichiditatii. in special, aceste institutii trebuie sa ia in considerare utilizarea indicatorului
de acoperire a necesarului de lichiditate si a indicatorului de finantare stabila neta (sau
dispozitile nationale aplicabile privind finantarea stabild nainte ca indicatorul de
finantare stabila neta sa fie impus de legislatia UE) pentru calcularea lichiditatii. Acelasi
lucru este valabil si pentru institutile de credit din tari terte care calculeaza indicatorii
respectivi. Institutile de credit din tari terte care nu calculeaza indicatorii respectivi
trebuie sa utilizeze, in schimb, indicatorii compatibili cu cadrul juridic aplicabil calcularii
lichiditatii Tn jurisdictiile lor.

in plus, institutile de credit din UE trebuie sa ia in considerare ratele proiectate de
adecvare a capitalului. In special, aceste institutii trebuie sa ia in considerare ratele lor
proiectate atat la nivelul CET 1, céat si la nivelul TCR si indicatorii efectului de levier
proiectati intr-un scenariu de baza si in cel mai pesimist scenariu rezonabil. Acelasi lucru
este valabil si pentru institutile de credit din tari terte care calculeaza indicatorii
respectivi. Institutile de credit din tari terte care nu calculeaza indicatorii respectivi
trebuie sa utilizeze, in schimb, indicatorii compatibili cu cadrul juridic aplicabil Tn
jurisdictiile lor.

Atunci cand isi ia indicatorii ca punct de plecare pentru determinarea capitalului sau
circulant, emitentul trebuie sa utilizeze indicatorul (indicatorii) cel mai recent calculat
(calculati). In cazul in care un indicator este calculat cu mai multe luni inainte de data
aprobarii prospectului, emitentul trebuie sa ia in considerare toate evenimentele de la
data calculului care i-ar fi putut afecta lichiditatea si cerintele de capital reglementat.

Cerinta de a utiliza ratele prudentiale aplicabile la intocmirea declaratiei privind capitalul
circulant nu inseamna, n sine, ca institutile de credit au obligatia de a publica aceste
rate in prospect.

intreprinderi de asigurare si de reasigurare

Articolul 12 (anexa 11 punctul 3.1), articolul 13 (anexa 12 punctul 3.3), articolul 14
(anexa 13 punctul 1.1) si articolul 30 (anexa 26 sectiunea 2 si punctul 2.1) din
Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 37: La determinarea capitalului sau circulant, un emitent care este o
intreprindere de asigurare sau de reasigurare®! trebuie sa ia ca punct de plecare
indicatorii sai de lichiditate conveniti cu autoritatea de supraveghere si cerintele
de capital reglementat.

30 Regulamentul (UE) nr. 575/2013; Regulamentul delegat (UE) 2015/61 al Comisiei; Regulamentul de punere in aplicare (UE)
nr. 680/2014 al Comisiei.
31 Astfel cum este definita la articolul 13 alineatele (1) si (4) din Directiva Solvabilitate I1.
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163. Emitentii care sunt intreprinderi de asigurare sau de reasigurare trebuie sa furnizeze o

164.

165.

166.

declaratie privind capitalul circulant in conformitate cu normele generale prevazute in
orientarile 29-35 atunci cand emit titluri de capital. Totusi, aceasta declaratie trebuie
intocmita pe o baza care sa reflecte particularitatile modelului lor de afaceri, bazandu-
se pe cerintele prudentiale relevante aplicabile, cu exceptia cazului in care o astfel de
cerinta ar face ca declaratia privind capitalul circulant s& inducé in eroare. intreprinderile
de asigurare sau de reasigurare din UE trebuie sa utilizeze indicatorii pe care i-au
adoptat si prezentat autoritatii de supraveghere pentru monitorizarea riscului lor de
lichiditate Tn temeiul regimului Solvabilitate 1132, inclusiv cerinta de capital minim, precum
si ratele de adecvare a capitalului. Intreprinderile de asigurare si de reasigurare din tari
terte trebuie sa utilizeze indicatorii compatibili cu cadrul juridic aplicabil supravegherii
prudentiale in jurisdictiile lor.

La determinarea capitalului sau circulant, emitentul trebuie sa utilizeze indicatorii cel mai
recent calculati. In cazul in care un indicator este calculat cu mai multe luni Tnainte de
data aprobarii prospectului, emitentul trebuie sa ia in considerare toate evenimentele de
la data calculului care i-ar fi putut afecta riscul de lichiditate si cerintele de capital
reglementat.

Cerinta de a utiliza indicatorii prudentiali aplicabili la intocmirea declaratiei privind
capitalul circulant nu inseamna, in sine, ca intreprinderile de asigurare si de reasigurare
au obligatia de a publica acesti indicatori in prospect.

V.9. Capitalizarea si nivelul de indatorare

Declaratia privind capitalizarea

Articolul 12 (anexa 11 punctul 3.2), articolul 13 (anexa 12 punctul 3.4), articolul 14
(anexa 13 punctul 1.2) si articolul 30 (anexa 26 punctul 2.2) din Regulamentul delegat
al Comisiei.

Orientarea 38: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa includa continutul
prezentat mai jos la intocmirea declaratiei de capitalizare:

Total datorii pe termen scurt (inclusiv partea curenta din datoriile pe termen lung)

- Acoperite cu garantii personale ...
- Acoperite cugarantiireale ...
- Neacoperite cu garantii personale/reale.............cccccceeiiiiiiiiiiiiii

Total datorii pe termen lung (exclusiv partea curenta din datoriile pe termen lung)

- Acoperite cu garantii Personale ...
- Acoperite cugarantiireale ...

- Neacoperite cu garantii personale/reale...............ccovvvviiiiiiiiieiiiiiciee e,

%2 Directiva Solvabilitate I1; Regulamentul delegat (UE) 2015/35 al Comisiei si masurile aferente de punere in aplicare.
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Daca un element-rand din tabelul de mai sus nu este aplicabil in statul membru in care
emitentul si-a Tntocmit informatiile financiare, de exemplu, deoarece acesta nu este
obligatoriu conform cadrului juridic al emitentului, persoanele responsabile de prospect
trebuie sa adapteze declaratia privind capitalizarea in urma discutiilor cu autoritatea
competenta.

Atunci cand emitentul are datorii pe termen scurt sau pe termen lung acoperite cu
garantii personale de altd entitate, adica obligatia de rambursare a datoriilor este
asumata de un tert daca emitentul nu isi indeplineste obligatiile de plata, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa descrie tipurile de garantii personale care se aplica.
Atunci cand emitentul are datorii pe termen scurt sau pe termen lung acoperite cu
garantii reale, adica datoriile sunt acoperite cu garantii reale, persoanele responsabile
de prospect trebuie sa descrie tipurile de active utilizate pentru acoperirea datoriilor.

Rezerva(e) legala(e) si Alte rezerve nu trebuie sa includa profitul si pierderea perioadei
de raportare. Prin urmare, persoanele responsabile de prospect nu trebuie sa calculeze
profitul si pierderea perioadei de raportare in scopul declaratiei privind capitalizarea.

Institutiile de credit si intreprinderile de asigurare si de reasigurare trebuie sa adapteze
tabelul de mai sus la modelul lor de afaceri, concentrandu-se pe cerintele prudentiale
aferente capitalului reglementat. Aceasta nu inseamna ca institutile de credit si
intreprinderile de asigurare si de reasigurare au obligatia de a publica informatii
prudentiale pe care nu sunt deja obligate sa le publice in conformitate cu cerintele
prevazute in pilonul 3.

Atunci cand Tn activitatea emitentului a survenit recent o modificare, persoanele
responsabile de prospect pot dori sa ilustreze aceasta modificare prin prezentarea unei
coloane suplimentare in declaratia privind capitalizarea. Atunci cand stabilesc daca
acest lucru este permis, statele membre trebuie sa aplice urmatoarele norme:

a. atunci cand modificarea a declansat obligativitatea de a include in prospect
informatii financiare pro forma, persoanele responsabile de prospect pot
prezenta o coloana suplimentara in declaratia privind capitalizarea. Coloana
suplimentara trebuie sa fie in concordanta cu informatiile financiare pro forma
prezentate Tn alta parte a prospectului, iar ajustarile pot fi explicate prin trimitere
la aceste informatii;

b. atunci cand modificarea nu a declansat obligativitatea de a include in prospect
informatii financiare pro forma:
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(1) atunci cand modificarea a fost una complexa (de exemplu, o achizitie
care nu constituie o modificare semnificativa a valorilor brute):

(@) daca persoanele responsabile de prospect includ Tn prospect
informatii financiare pro forma in mod voluntar, in conformitate cu
orientarea 26, acestea pot prezenta o coloana suplimentara in
consecinta;

(b) daca persoanele responsabile de prospect nu includ in prospect
informatii financiare pro forma, acestea pot prezenta o coloana
suplimentard numai daca informatiile sunt usor de inteles si de
analizat;

(2) atunci cand modificarea a fost una simpla (de exemplu, conversia unor
datorii in actiuni), persoanele responsabile de prospect pot, in mod
normal, sa prezinte o coloana suplimentara. Daca coloana suplimentara
contine cifre ilustrative, de exemplu, cifre care acopera primele sase luni
ale unui an, ajustate cu o conversie in capital efectuata in luna iulie,
persoanele responsabile de prospect trebuie sa acorde o atentie
deosebita inteligibilitatii cifrelor si sa explice in detaliu ajustarile.

172. Modificarile recente pot fi, de asemenea, prezentate prin includerea cifrelor efective Tn
declaratiile privind capitalizarea.

173. In mod similar, atunci cand emitentul se giseste in fata unei modificari viitoare,
persoanele responsabile de prospect pot dori sa ilustreze aceasta modificare prin
prezentarea unei coloane suplimentare in declaratia privind capitalizarea. Atunci cand
stabilesc daca acest lucru este permis, statele membre trebuie sa aplice urmatoarele
norme:

a. atunci cand modificarea a declansat obligativitatea de a include in prospect
informatii financiare pro forma, persoanele responsabile de prospect pot
prezenta o coloana suplimentara in declaratia privind capitalizarea. Coloana
suplimentara trebuie sa fie in concordanta cu informatiile financiare pro forma
prezentate in alta parte a prospectului, iar ajustarile pot fi explicate prin trimitere
la aceste informatii;

b. atunci cand modificarea nu a declansat obligativitatea de a include in prospect
informatii financiare pro forma (de exemplu, un acord obligatoriu de a efectua
o achizitie care nu constituie un angajament financiar semnificativ, finantat
printr-o majorare de capital):

(1) persoanele responsabile de prospect pot prezenta o coloana
suplimentara pentru a ilustra rezultatul posibil al majorarii de capital, cu
conditia ca acestea sa se asigure ca coloana nu lasa impresia ca
rezultatul este cert, cu exceptia cazului in care chiar este. Persoanele
responsabile de prospect trebuie sa descrie ajustarile efectuate si
ipotezele aflate la baza lor. Daca actiunile sunt oferite la un pret variat,

46



* esma

174.

175.

UTILIZARE CURENTA ESMA

persoanele responsabile de prospect trebuie sa utilizeze pretul minim la
calcularea posibilelor venituri obtinute dintr-o oferta, cu exceptia cazului
in care exista motive speciale pentru utilizarea unui alt pret. De
asemenea, trebuie sa ia in considerare costurile tranzactiei;

(2) persoanele responsabile de prospect trebuie sa prezinte alte posibile
modificari viitoare decéat rezultatul cresterii capitalului numai daca
acestea pot fi justificate prin fapte. Daca rezultatul viitor este incert, cum
ar fi cazul in care un emitent doreste sa prezinte o modificare viitoare a
structurii datoriilor sale, desi negocierile cu institutia (institutiile) de credit
nu s-au incheiat, prezentarea unei coloane suplimentare care sa reflecte
rezultatul potential poate pune in pericol inteligibilitatea si analiza
prospectului si, prin urmare, nu este, de obicei, permisa.

Avand n vedere efectele sale limitate, simpla includere a unei coloane suplimentare in
declaratia privind capitalizarea pentru a prezenta modificari recente sau viitoare nu
declanseaza, in mod normal, obligativitatea de a include in prospect informatii financiare
pro forma n conformitate cu anexa 20 la Regulamentul delegat al Comisiei.

Declaratia privind nivelul de indatorare

Articolul 12 (anexa 11 punctul 3.2), articolul 13 (anexa 12 punctul 3.4), articolul 14
(anexa 13 punctul 1.2) si articolul 30 (anexa 26 punctul 2.2) din Regulamentul delegat
al Comisiei.

Orientarea 39: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa includa continutul
prezentat mai jos la intocmirea declaratiei privind nivelul de indatorare.

A NUMBTA ... et e ettt e e et e e e et e e e eera s
B Echivalente de NUMEIA...........uuuuuiiiiiiiiiiiii e eeeeenensnnnnnne
C Alte active fINANCIAIE CUIMBNTE. ... ... uieiiiiiiiiiiiiiieiibeeibeeebebeeeebebeeeseeeeeeeneneeeeeeeeneeee
D Lichiditate (A + B + C)uurreeieiiieiiiiieie ettt
E Datorii financiare pe termen scurt (inclusiv instrumente de datorie, dar exclusiv

partea curenta din datoriile financiare pe termen lung) ...........ccccccviiiiiiiiinnnnnn.
F Partea curenta din datoriile financiare pe termen lung...........ccccccccviiiiiiinnnnnnn.
G indatorare financiara pe termen scurt (E+ F )......c..cccooooeviivicrecneene,
H indatorare financiara netd pe termen scurt (G -D).........c.cccooeeveveveennann..
I Datorii financiare pe termen lung (exclusiv partea curenta si instrumentele de

[0 F= 10 ) 1= ) P
J Instrumente de datorie. ... ..o
K Datorii comerciale si alte datorii pe termen lung .............cccooiiiii.
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L Indatorare financiara pe termen lung (I + J + K) ..c.ooovoiiiiiiiiieeecee e,

M Total indatorare financiara (H + L)........cccccoviiiiiiii

Daca un element-rand din tabelul de mai sus nu este aplicabil in statul membru in care
emitentul si-a Tntocmit informatiile financiare, de exemplu, deoarece acesta nu este
obligatoriu conform cadrului juridic al emitentului, persoanele responsabile de prospect
trebuie sa adapteze declaratia privind indatorarea in urma discutiilor cu autoritatea
competenta.

In cazul in care emitentul are obligatia de a intocmi situatii financiare consolidate,
persoanele responsabile de prospect trebuie sa calculeze nivelul de indatorare pe baza
consolidata.

Tn cazul in care emitentul dispune de echivalente de numerar, persoanele responsabile
de prospect trebuie sa indice in ce constau acestea. Persoanele responsabile de
prospect trebuie sa comunice restrictile privind disponibilitatea numerarului si a
echivalentelor de numerar.

Alte active financiare curente trebuie sa acopere activele financiare (de exemplu, valorile
mobiliare detinute Tn vederea tranzactionarii) care nu sunt (i) numerar, (ii) echivalente
de numerar sau (iii) instrumentele derivate utilizate Tn scopul acoperirii riscurilor.

Datoriile financiare trebuie sa acopere datoriile care sunt remunerate (si anume, datoriile
purtatoare de dobanda) care includ, printre altele, datoriile financiare aferente
contractelor de leasing pe termen scurt si/sau pe termen lung. Persoanele responsabile
de prospect trebuie sa clarifice intr-un paragraf, dupa declaratia privind nivelul de
indatorare, daca datoriile financiare includ orice datorii aferente contractelor de leasing
si, atunci cand este cazul, acestea trebuie sa furnizeze valoarea datoriilor aferente
contractelor de leasing pe termen scurt si/sau pe termen lung.

Datoriile financiare pe termen scurt trebuie sa includa instrumentele de datorie care pot
fi rascumparate in cursul urmatoarelor 12 luni.

Partea curenta din datoriile financiare pe termen lung reprezinta partea din datoriile
financiare pe termen lung care trebuie rambursata in termen de 12 luni de la data
aprobarii prospectului.

Datoriile comerciale si alte datorii pe termen lung trebuie sa includa datoriile
neremunerate pentru care existd o componenta de finantare semnificativa, fie in mod
implicit, fie Tn mod explicit, de exemplu, datoriile catre furnizori care depdsesc o perioada
de 12 luni. Orice credite nepurtatoare de dobanda trebuie, de asemenea, incluse in
acest element-rand.

Atunci cand evalueaza daca datoriile comerciale pe termen lung au o componenta de
finantare semnificativa, persoanele responsabile de prospect trebuie sa ia in
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considerare (prin analogie) orientarile prevazute la punctele 59-62 din IFRS 15 Venituri
din contractele cu clientii, astfel cum au fost aprobate de UE.

Indatorarea indirecta si contingenta este menita sa ofere investitorilor o imagine de
ansamblu asupra oricarui nivel semnificativ de indatorare care nu este reflectat in
declaratia privind nivelul de indatorare. Ca atare, cu exceptia cazului in care este deja
inclusa in declaratia privind nivelul de indatorare (deoarece este recunoscuta ca datorie
financiara in situatia financiara), indatorarea indirecta si contingenta nu trebuie inclusa
in declaratia propriu-zisa privind nivelul de indatorare, ci intr-un paragraf separat, dupa
declaratie. Aceasta descriere trebuie sa contina informatii privind valoarea indatorarii
indirecte si contingente si sa analizeze natura acestor elemente.

Persoanele responsabile de prospect trebuie sa ia in considerare orice obligatie
semnificativa care nu a fost recunoscuta direct de catre emitent, examinata pe baza
consolidata, dar pe care emitentul poate fi obligat s& o indeplineasca in anumite
circumstante, ca indatorare indirecta sau contingenta. In plus, nivelul de indatorare
indirecta include, de asemenea, valoarea totala maxima de plata aferenta oricarei
obligatii contractate de emitent, dar a carei valoare finala nu a fost inca estimata cu
certitudine, indiferent de posibila valoare efectiva de plata in temeiul acestei obligatii la
un moment dat. Printre exemplele de indatorare indirecta sau contingenta semnificativa
se numara:

(

) provizioane recunoscute in situatiile financiare (cum ar fi provizioanele pentru
angajamente cu titlu de pensii sau pentru contracte oneroase);

(i) o garantie pentru onorarea unui imprumut bancar catre o entitate care nu face
parte din grupul emitentului, daca aceasta entitate nu isi indeplineste obligatiile
de rambursare a imprumutului;

(i)  un angajament ferm de a achizitiona sau de a construi un activ in urmatoarele
12 luni. De exemplu, entitatea a semnat un contract prin care se angajeaza sa
achizitioneze un activ corporal;

(iv) comisioane de anulare sau orice compensatii care trebuie platite de emitent in
urmatoarele 12 luni, dacd emitentul preconizeaza ca nu-si va indeplini
angajamentele contractuale;

(v) angajamente de leasing care nu sunt recunoscute ca pasive in situatiile
financiare ale emitentului si care sunt, prin urmare, incluse in declaratia privind
nivelul de indatorare;

(vi) sume aferente factoringului invers, in masura in care aceste sume nu sunt deja
incluse in declaratia privind nivelul de indatorare.

187. Exemplele de mai sus cu privire la ceea ce se califica drept indatorare indirecta sau

contingenta nu sunt exhaustive. Persoanele responsabile de prospect trebuie sa
evalueze daca in prospect trebuie comunicate informatii suplimentare cu privire la
angajamentele ferme care vor conduce la iesiri semnificative de la emitent.
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Institutiile de credit si intreprinderile de asigurare si de reasigurare trebuie s adapteze
tabelul de mai sus la modelul lor de afaceri, concentrandu-se pe cerintele lor prudentiale.
Aceasta nu inseamna ca institutile de credit si intreprinderile de asigurare si de
reasigurare au obligatia de a comunica informatii prudentiale pe care nu sunt deja
obligate sa le comunice in conformitate cu cerintele prevazute in pilonul 3.

Recomandarile prevazute la punctele 171-174 din orientarea 38 se aplica mutatis
mutandis includerii unei coloane suplimentare in declaratia privind nivelul de indatorare.

V.10. Remunerarea

Tipuri de remunerari

Articolul 2 (anexa 1 punctul 13.1) si articolul 28 (anexa 24 punctul 4.2.1) din
Regulamentul delegat al Comisiei. De asemenea, va rugam séa retineti ca, atunci cand
se aplica anexa 2 (Document de inregistrare universal) sau anexa 5 (Certificate de
depozit) din Regulamentul delegat al Comisiei, articolul 2 (anexa 1 punctul 13.1) este,
de asemenea, relevant.

Orientarea 40: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa indice in prospect
daca emitentul a platit vreo remuneratie in baza unui plan de prime sau de
participare la profit, prin intermediul unor plati pe baza de actiuni sau al altor
prestatii in natura.

in cazul in care remuneratia a fost acordata in baza unui plan de prime sau de
participare la profit, persoanele responsabile de prospect trebuie sa furnizeze o
descriere a planului si elementele care au stat la baza participarii oricarei persoane la
plan. Tn sensul prezentei orientari, un plan include orice tip de acord de remunerare,
chiar daca termenii planului nu sunt cuprinsi intr-un document oficial.

In cazul in care remuneratia a fost acordatd sub forma de plati bazate pe actiuni (de
exemplu, optiuni pe actiuni, actiuni fantoma, warrante pe actiuni, drepturi privind
aprecierea actiunilor), persoanele responsabile de prospect trebuie sa furnizeze detalii
Ccu privire la:

(i) valoarea totala a valorilor mobiliare acoperite;

(i) pretul de exercitare;

(i)  contraprestatia in schimbul careia au fost sau vor fi create platile pe baza de
actiuni (daca este cazul);

(iv) perioada in care acestea pot fi exercitate si

(v) data la care acestea expira.

193. Daca au fost acordate alte prestatii in natura, cum ar fi asistenta medicala sau transport,

persoanele responsabile de prospect trebuie s& furnizeze detalii in acest sens. In cazul
prestatiilor nemonetare, trebuie mentionata valoarea totala estimata.
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194. n cazul In care este disponibil, persoanele responsabile de prospect pot include in

195.

196.

197.

198.

199.

200.

prospect sau pot face trimiteri incrucisate la raportul de remunerare, astfel cum prevede
Directiva privind drepturile actionarilor.

V.11. Tranzactii cu parti afiliate

Emitenti care nu aplica IAS 24

Articolul 2 (anexa 1 punctul 17.1), articolul 4 (anexa 3 punctul 10.1) si articolul 28 (anexa
24 punctul 6.4.1) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 41: Daca emitentul nu aplica IAS 24 si a efectuat tranzactii cu parti
afiliate in (i) perioada vizata de informatiile financiare istorice care sunt incluse in
prospect si in (ii) perioada pana la data documentului de inregistrare, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa furnizeze informatii cu privire la natura si
cuantumul oricaror astfel de tranzactii care sunt semnificative pentru emitent —
luate separat sau in ansamblu=.

In cazul in care este Intocmit un document de inregistrare pentru o emisiune
secundara de titluri de capital, trebuie sa se furnizeze aceleasi informatii ca cele
mentionate mai sus. Pentru emisiunile secundare de titluri de capital, perioada in
cauza incepe la data ultimelor situatii financiare.

in ambele cazuri, comunicarea informatiilor trebuie sa includa, fara a se limita la
acestea, cuantumul sau procentajul reprezentat de tranzactiile incheiate cu parti
afiliate din cifra de afaceri a emitentului si cuantumul sau procentajul reprezentat
de tranzactiile incheiate cu parti afiliate din activele si pasivele emitentului.

O tranzactie cu partile afiliate are acelasi inteles ca in IAS 24. Daca emitentul nu aplica
IAS 24, acesta trebuie sa consulte IAS 24 pentru a intelege semnificatia unei tranzactii
cu parti afiliate.

Pentru emitentii care utilizeaza cadrul contabil al unei tari terte echivalent cu IAS/IFRS,**
daca cadrul lor contabil ofera detalii cu privire la tranzactiile cu parti afiliate, acestia
trebuie sa consulte definitia tranzactiilor cu parti afiliate din acesta. Utilizarea acestui
standard contabil echivalent cu IAS 24 trebuie sa fie suficienta.

Daca este cazul, un emitent trebuie sa indice daca a urmat procesul de aprobare pentru
tranzactiile cu parti afiliate si trebuie sa furnizeze informatii conform articolului 9 litera
(c) din Directiva privind drepturile actionarilor.

33 Pentru un document de Tnregistrare privind titlurile de capital sau un document de inregistrare UE pentru crestere privind titlurile
de capital, punctul din anexa se refera la ,perioada vizata de informatiile financiare istorice incluse in prospect” si la ,perioada
pana la data documentului de inregistrare”.

34 Tn cazul unui document de nregistrare pentru o emisiune secundara de titluri de capital, punctul din anexa se refera la perioada
,dupd data ultimelor situatii financiare”.

3 Tn cazul in care echivalenta a fost acordaté in conformitate cu Decizia 2008/961/CE a Comisiei si cu orice modificri aduse
acesteia.
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V.12. Drepturi de achizitie si angajamente de majorare a
capitalului social

Drepturi de achizitie si angajamente de majorare a capitalului social

Articolul 2 (anexa 1 punctul 19.1.5), articolul 4 (anexa 3 punctul 12.1.2) si articolul 28
(anexa 24 punctul 6.5.6) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 42: Daca exista un capital autorizat, dar neemis, sau un angajament de
majorare a capitalului social al emitentului, persoanele responsabile de prospect
trebuie sa furnizeze urmatoarele informatii in prospect:

(i) cuantumul tuturor valorilor mobiliare in circulatie care dau acces la
capitalul social, precum si cuantumul capitalului autorizat/majorarii de
capital si, dupa caz, durata autorizatiei;

(i) categoriile de beneficiari care au drepturi preferentiale de subscriere
pentru portiunile suplimentare de capital si

(i)  termenii, modalitatile si procedurile de emitere a actiunilor aferente
acestor portiuni.

Urmatoarele constituie exemple de situatii in care poate exista capital autorizat, dar
neemis, sau angajamente de majorare a capitalului: warante, obligatiuni convertibile sau
alte valori mobiliare asociate actiunilor ori drepturi de subscriere acordate.

V.13. Acorduri de optiune

intocmirea informatiilor privind acordurile de optiuni

Articolul 2 (anexa 1 punctele 19.1 si 19.1.6) si articolul 28 (anexa 24 punctele 6.5.1 si
6.5.7) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 43: In cazul in care orice entitate din grupul emitentului are un capital
social care face obiectul unei optiuni sau al unui acord conditionat sau
neconditionat, persoanele responsabile de prospect trebuie sa includa
urmatoarele informatii:

(i) titlul si cuantumul valorilor mobiliare vizate de optiuni;
(i) pretul de exercitare;
(iii) contraprestatia in schimbul careia au fost/vor fi create optiunile;

(iv) perioada in care pot fi exercitate optiunile si data expirarii si
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(v) diluarea potentiala legata de exercitarea optiunilor, cu exceptia cazului in
care efectul este nesemnificativ®.

204. Tn cazul in care s-au acordat sau s-a convenit s& se acorde optiuni tuturor detinatorilor
de actiuni sau de valori mobiliare, altele decét titlurile de capital, sau din orice clasa a
acestora ori angajatilor, in cadrul unui sistem de alocare de actiuni, persoanele
responsabile de prospect pot:

i. sa prezinte acest fapt in prospect, fara a indica numele persoanelor la care se
refera optiunile si

ii. sa ofere o serie de preturi de exercitare, de perioade de exercitare si de date
de expirare.

% Semnificatia in acest context trebuie evaluatd prin trimitere la articolul 6 din Regulamentul privind prospectul. in plus,
persoanele responsabile de prospect trebuie sa ia in considerare standardele de raportare, cum ar fi IAS 33 (sau cerintele similare
din cadrul contabil aplicabil) ca instrument util in respectarea prezentului ghid.
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V.14. Evolutia capitalului social

Modificari legate de capitalul social
Articolul 2 (anexa 1 punctele 19.1 si 19.1.7) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 44: Pentru perioada vizata de informatiile financiare istorice incluse in
prospect, persoanele responsabile de prospect trebuie sa furnizeze urmatoarele
informatii:

(i) modificari legate de capitalul social emis si
(i) pretul actiunilor si alte detalii semnificative referitoare la actiuni.

Modificari legate de capitalul social emis: Acestea trebuie sa includa informatii privind
evenimentele care au modificat cuantumul capitalului social emis, precum si numarul si
clasele de actiuni din care se compune. In plus, trebuie si existe o descriere a
modificarilor drepturilor de vot asociate diferitelor clase de actiuni in perioada respectiva.

Pretul actiunilor si alte detalii semnificative referitoare la actiuni: Pretul se refera la pretul
actiunilor care au fost emise, in timp ce detaliile semnificative se pot referi la informatii
privind contraprestatia atunci cand aceasta nu este in numerar (de exemplu, informatii
privind reducerile, conditiile speciale sau platile esalonate).

In cazul in care existd o reducere a capitalului social, de exemplu ca urmare a
rascumpararii sau a anularii actiunilor, persoanele responsabile de prospect trebuie sa
prezinte motivele acestei reduceri si rata de reducere a capitalului.

V.15. Descrierea drepturilor asociate actiunilor emitentului

Drepturi asociate actiunilor emitentului
Articolul 2 (anexa 1 punctele 19.2 si 19.2.2) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 45: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa furnizeze, daca
este cazul, o descriere a cel putin urmatoarelor elemente:

(i) drepturile la dividende, inclusiv termenul de prescriere si persoana in
favoarea careia intervine prescrierea;

(i) drepturile de vot;

(iii)  drepturile de participare la profiturile emitentului;

(iv) drepturile de participare la excedent in cazul lichidarii;
(v) clauzele de rascumparare;

(vi) rezerve sau provizioane pentru fonduri de amortizare;
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(vii) raspunderea fata de alte cereri de capital ale emitentului si

(viii) orice dispozitii discriminatorii sau care favorizeaza detinatorii existenti
sau potentiali ai acestor valori mobiliare, ca urmare a detinerii de catre
actionari a unui numar substantial de actiuni.

V.16. Declaratiile expertilor

Interesul semnificativ

Articolul 2 [anexa 1 punctul 1.3 litera (d)], articolul 4 [anexa 3 punctul 1.3 litera (d)],
articolul 7 (anexa 6 punctul 1.3 litera (d)], articolul 8 (anexa 7 punctul 1.3 litera (d)],
articolul 9 (anexa 8 punctul 1.3 litera (d)], articolul 10 [anexa 9 punctul 1.3 litera (d)],
articolul 11 [anexa 10, punctul 1.3 litera (d)], articolul 12 [anexa 11 punctul 1.3 litera (d)],
articolul 13 [anexa 12 punctul 1.3 litera (d)], articolul 15 [anexa 14 punctul 1.3 litera (d)],
articolul 16 [anexa 15 punctul 1.3 litera (d)], articolul 17 [anexa 16 punctul 1.3 litera (d)],
articolul 28 [anexa 24 punctul 1.3 litera (d)], articolul 29 [anexa 25 punctul 1.3 litera (d)],
articolul 30 [anexa 26 punctul 1.3 litera (d)] si articolul 31 [anexa 27 punctul 1.3 litera
(d)] din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 46: In cazul in care documentul de inregistrare sau nota privind valorile
mobiliare contine o declaratie sau un raport atribuit unui expert, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa stabileasca daca expertul are un interes
semnificativ in emitent, luand in considerare urmatorii factori:

(i) dreptul de proprietate asupra valorilor mobiliare;
(i) locul de munca sau compensatia anterioara;
(i)  statutul de membru si

(iv) conexiunile cu intermediarii financiari implicati in oferirea sau listarea
valorilor mobiliare.

Daca sunt indeplinite unul sau mai multe dintre aceste criterii, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa iain considerare daca acest lucru va conduce
la un interes semnificativ, tindnd seama de tipul de valori mobiliare oferite.

Persoanele responsabile de prospect trebuie sa indice in mod clar in prospect ca,
dupa cunostintele lor, aceste criterii (sau, daca este cazul, alte criterii relevante)
au fost luate in considerare la descrierea in detaliu a interesului semnificativ al
expertului, daca este cazul.

Dreptul de proprietate asupra valorilor mobiliare: Acest element trebuie sa se refere la
valorile mobiliare emise de emitent sau de orice societate care face parte din acelasi
grup sau la optiunile de achizitie sau de subscriere a valorilor mobiliare ale emitentului.
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Locul de munca sau compensatia anterioara: Acest element trebuie sa se refere la orice
loc de munca ocupat anterior in cadrul emitentului sau la orice alta forma de
compensatie primita anterior de la emitent.

Statutul de membru: Acest element trebuie sa se refere la apartenenta anterioara sau
actuala la oricare dintre organismele emitentului.

Conexiunile cu intermediarii financiari implicati in oferirea sau listarea valorilor mobiliare:
Acest element trebuie sa se refere la conexiunile cu orice intermediari financiari implicati
Tn oferirea sau listarea valorilor mobiliare ale emitentului.

Un ,expert’ poate fi o persoana fizica sau juridica.
V.17. Informatii privind participatiile

intocmirea informatiilor privind participatiile
Articolul 2 (anexa 1 punctul 5.7.3) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 47: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa se asigure ca
informatiile din prospect permit investitorilor sa evalueze natura, amploarea si
efectele financiare ale participatiilor. Pentru fiecare asociere in participatie si
intreprindere la care emitentul detine o proportie a capitalului social susceptibila
de a avea un impact semnificativ asupra evaluarii activelor, pasivelor, situatiei
financiare si/sau profiturilor si pierderilor emitentului, trebuie sa se furnizeze
urmatoarele informatii:

(i) denumirea, sediul social, domeniul de activitate si, daca este disponibil,
un cod LEI;

(i) proportia capitalului social — si drepturile de vot, daca difera — detinuta
de emitent;

(iii) rezerve;
(iv) capitalul social emis;
(v) profitul sau pierderea neta pentru ultimul exercitiu financiar;

(vi) valoarea la care emitentul inregistreaza in contabilitate actiunile
detinute;

(vii) valoarea inca neachitata pentru actiunile detinute;

(viii)  valoarea dividendelor ridicate in cursul ultimului exercitiu financiar
pentru actiunile detinute si
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(ix) valoarea datoriilor emitentului fata de asocierea in participatie sau
intreprindere si valoarea datoriilor asocierii in participatie sau
intreprinderii fata de emitent.

219. Daca emitentul a furnizat informatiile prevazute de prezenta orientare in situatiile sale
financiare consolidate sau individuale (intocmite Tn conformitate cu IFRS, cu standardele
contabile echivalente ale unei tari terte sau cu standardele contabile nationale ale unui
stat membru), cerintele privind comunicarea informatiilor prevazute in prezenta orientare
sunt respectate.

220. O intreprindere la care emitentul detine o proportie a capitalului social susceptibila de a
avea un impact semnificativ asupra evaluarii activelor, pasivelor, situatiei financiare
si/sau profiturilor si pierderilor emitentului, poate fi, de exemplu, o entitate asociata (si
anume, o intreprindere in care emitentul are o influentd semnificativa), o filiala
neconsolidata (adica, emitentul este o entitate de investitii) sau un holding la care
emitentul detine mai putin de 20 % din capitalul contabilizat ca investitie financiara.

221. Persoanele responsabile de prospect trebuie sa aiba in vedere ca o asociere in
participatie sau o intreprindere este susceptibila de a avea un efect semnificativ asupra
evaluarii activelor, pasivelor, situatiei financiare si/sau profiturilor si pierderilor
emitentului, Tn urmatoarele cazuri:

(i) emitentul detine, direct sau indirect, o participatie in asocierea in participatie
sau in intreprindere, iar valoarea contabila (sau valoarea de achizitie in cazul
unei achizitii recente a carei valoare contabila nu este inca reflectata in cele
mai recente informatii financiare istorice) a participatiei reprezinta cel putin
10 % din activele nete ale emitentului sau dobanda genereaza cel putin 10 %
din profitul sau pierderea neta a emitentului la finalul celei mai recente perioade
de raportare sau

(i) Tn cazul In care emitentul este societatea-mama a unui grup, iar emitentul
detine, direct sau indirect, o participatie in asocierea in participatie sau in
intreprindere, iar valoarea contabila a participatiei reprezinta cel putin 10 % din
activele nete consolidate ale grupului sau participatia genereaza cel putin 10 %
din profitul sau pierderea neta consolidata a grupului.

222. in ceea ce priveste holdingurile la care emitentul detine cel putin 10 % din capital,
subpunctele (i) si (ii) de la punctul 218 trebuie comunicate. Cu exceptia cazului in care
omiterea acestor informatii nu poate induce in eroare investitorii atunci cand efectueaza
o evaluare in cunostintd de cauza a activelor, a pasivelor, a situatiei financiare, a
profiturilor si pierderilor si a perspectivelor emitentului sau ale grupului acestuia ori ale
drepturilor asociate valorilor mobiliare.

223. Persoanele responsabile de prospect pot omite subpunctele (iii) si (v) de la punctul 218
daca asocierea n participatie sau intreprinderea nu isi publica conturile anuale.
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V.18. Interesele persoanelor fizice si juridice implicate in
emisiune/oferta

Interese

Articolul 12 (anexa 11 punctul 3.3), articolul 13 (anexa 12 punctul 3.1), articolul 14
(anexa 13 punctul 5.2), articolul 15 (anexa 14 punctul 3.1), articolul 16 (anexa 15 punctul
3.1), articolul 17 (anexa 16 punctul 3.1), articolul 30 (anexa 26 punctul 1.6) si articolul
31 (anexa 27 punctul 1.6) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 48: In vederea comunicarii intereselor in prospect, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa tina seama de partile implicate in emisiune
sau oferta si de natura intereselor lor, in special de conflictele de interese.

De exemplu, atunci cand comunicad informatii privind interesele, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa tina seama de parti precum consultanti, intermediari
financiari si experti [chiar daca prospectul nu contine nicio declaratie a unui (unor) expert
(experti)].

Atunci cand analizeaza natura intereselor, persoanele responsabile de prospect trebuie
sa examineze daca partile implicate in emisiune sau in oferta detin titluri de capital ale
emitentului sau titluri de capital ale oricaror filiale ale emitentului sau daca au un interes
economic direct sau indirect care depinde de succesul emisiunii sau au o intelegere ori
un acord cu actionarii principali ai emitentului.

V.19. Organisme de plasament colectiv

Strategia de investitii
Articolul 5 [anexa (4) punctul 1.1 litera (a)] din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 49: In cazul in care persoanele responsabile de prospect includ o
descriere a strategiei de investitii in prospect, acestea trebuie sa furnizeze
informatii cu privire la metodologia care urmeaza sa fie utilizata pentru realizarea
strategiei respective si sa indice daca administratorul de investitii intentioneaza
sa aplice o strategie activa sau pasiva.

Informatiile trebuie sa precizeze, de exemplu, daca strategia de investitii se va axa pe
oportunitatile de crestere sau daca intentia este de a viza intreprinderi mature care
platesc dividende obisnuite.

Descrierea activelor
Articolul 5 [anexa (4) punctul 1.1 litera (c)] din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 50: Atunci cand persoanele responsabile de prospect includ o
descriere a tipurilor de active in care poate investi organismul de plasament
colectiv, acestea trebuie sa furnizeze cel putin urmatoarele informatii privind
portofoliul de investitii:
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(i) zonele geografice de investitii;
(i) sectoarele industriale;
(iii) capitalizarea bursiera;
(iv) ratingurile de credit/categoriile de investitii si
(v) daca activele sunt admise la tranzactionare pe o piata reglementata.
Operatiuni de finantare prin instrumente financiare (SFT)

Articolul 5 (anexa 4 punctul 2.8) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 51: Atunci cand un organism de plasament colectiv utilizeaza SFT-uri
si instrumente de tip total return swap, in alte scopuri decat buna gestionare a
portofoliului sau, persoanele responsabile de prospect trebuie sa furnizeze
urmatoarele informatii in prospect:

(i) o descriere generala;
(i) criteriile utilizate pentru selectarea contrapartilor;
(iii) garantiile reale acceptabile;
(iv) riscurile si
(v) pastrareain custodie.

Informatiile de mai sus sunt aliniate la cerintele privind informatiile din anexa (sectiunea
B) la Regulamentul SFT. In consecintd, termenii ,operatiuni de finantare prin
instrumente financiare” si ,instrument de tip total return swap” trebuie interpretati in
sensul conferit la articolul 3 alineatul (11) si la articolul 3 alineatul (18) din regulamentul
respectiv.

Descriere _generald: Aceasta trebuie sd ofere o descriere generala a SFT si a
instrumentelor de tip total return swap, inclusiv justificarea pentru utilizarea lor. Pentru
fiecare tip de SFT si de instrument de tip total return swap, aceste informatii trebuie sa
acopere:

(i) tipuri de active care pot face obiectul lor si

(i)  proportia maxima de active administrate care pot face obiectul lor si proportia
preconizata de active administrate care vor face obiectul fiecareia dintre
acestea.

Criteriile utilizate pentru selectarea contrapartilor: Acestea trebuie sa includa informatii
privind criteriile aplicate de emitent pentru selectarea contrapartilor, inclusiv statutul
juridic, tara de origine si ratingul de credit minim.

59



« esma

234.

235.

236.

237.

238.

UTILIZARE CURENTA ESMA

Garantiile reale acceptabile: Acestea trebuie sa acopere tipurile de active, emitentul,
scadenta, lichiditatea, precum si politicile de diversificare si corelare a garantiilor reale.

Riscurile: Aceasta trebuie s& includa o descriere a riscurilor legate de SFT si de
instrumentele de tip total return swap, precum si a riscurilor legate de administrarea
garantiilor reale si, dupa caz, care decurg din reutilizarea lor. Comunicarea informatiilor
se poate referi la riscuri operationale, de lichiditate, de contraparte, de custodie si/sau
juridice.

Pastrarea in custodie: Aceasta trebuie sa includa specificarea modului in care activele
care fac obiectul SFT si al instrumentelor de tip total return swap si garantiile reale
primite sunt pastrate in custodie (de exemplu, cu un custode de fonduri).

Indicele bazat pe o gama larga de valori mobiliare
Articolul 5 (anexa 4 punctul 2.10) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 52: Persoanele responsabile de prospect trebuie sa ia in considerare
un indice publicat, bazat pe o gama larga de valori mobiliare si beneficiind de o
larga recunoastere, care prezinta urmatoarele caracteristici:

(i) este diversificat in mod corespunzator si reprezentativ pentru piata la
care se refera;

(i) este calculat cu o frecventa suficienta pentru a asigura o tarifare si
informatii corespunzatoare si oportune cu privire la componentele
indicelui;

(i) este publicat pe scara larga pentru a asigura diseminarea sa catre
utilizatorii/investitorii relevanti si

(iv) este compilat si calculat de o parte independenta de organismul de
plasament colectiv si este disponibil in alte scopuri decét calcularea ratei
de rentabilitate a organismului de plasament colectiv.

Comisioane
Articolul 5 (anexa 4 punctul 3.2) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 53: Atunci cand se refera la comisioane, pe langa comisioanele platite
prestatorilor de servicii, persoanele responsabile de prospect trebuie sa ia in
considerare urmatoarele elemente neexhaustive:

(i) comisioanele de subscriere;
(i) comisioanele de rascumparare;

(iii) comisioanele de distribuire;
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(iv) comisioanele de plasament;
(v) comisioanele de administrare variabile;
(vi) comisioanele asociate schimbarilor in structura portofoliului:
(1) comisioanele de tranzactie;
(2) comisioanele pentru servicii de brokeraj;
(3) comisioanele pentru publicitate si
(4) comisioanele pentru conformitate si raportare.

Comisioanele de subscriere si comisioanele de rascumparare: Aceste elemente se
refera atat la comisioane care sunt garantate de organismele de plasament colectiv, cat
si la cele negociabile.

Comisioanele de administrare variabile: Aceste elemente pot, de exemplu, sa se refere
la comisioane de performanta.

Comisioanele asociate schimbarilor in structura portofoliului: Acestea sunt comisioane
care pot parea nesemnificative atunci cand sunt luate separat, dar care pot fi
semnificative atunci cand sunt luate impreuna.

Statutul juridic al administratorului de investitii
Articolul 5 (anexa 4 punctul 4.1) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 54: Atunci cand furnizeaza o descriere a statutului juridic al
administratorului de investitii, persoanele responsabile de prospect trebuie sa
furnizeze numele autoritatii de reglementare prin intermediul careia
administratorul de investitii este reglementat sau, daca administratorul de
investitii nu este reglementat, o declaratie negativa.

Trimiterea la autoritatea de reglementare nu trebuie sa creeze impresia ca investitia este
in vreun fel validata, aprobata sau garantata de o astfel de autoritate.

Experienta administratorului de investitii
Articolul 5 (anexa 4 punctul 4.1) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 55: Atunci cand furnizeaza o descriere a experientei administratorului
de investitii, persoanele responsabile de prospect trebuie sa furnizeze
urmatoarele informatii in prospect:

(i) numarul de fonduri (inclusiv de subfonduri) pe care administratorul de
investitii le administreaza prin delegare;
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(i) relevanta experientei administratorului de investitii in raport cu obiectivul
de investitii al organismului de plasament colectiv si

(iii) Tn masura in care aceasta este semnificativa pentru evaluarea de catre
investitori a administratorului de investitii, experienta personalului
specific care va fi implicat in administrarea investitiilor organismului de
plasament colectiv.

Descrierea entitatii responsabile pentru consultanta
Articolul 5 (anexa 4 punctul 4.2) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 56: Atunci cand furnizeaza o scurta descriere a entitatii care ofera
consultanta de investitii, persoanele responsabile de prospect trebuie sa includa
urmatoarele informatii in prospect:

(i) adresa;
(i) taradefinregistrare;
(iii) forma juridica;
(iv) statutul juridic;
(v) natura activitatii entitatii si
(vi) informatii privind experienta entitatii.

Informatii_privind experienta_entitatii: In ceea ce priveste acest element, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa furnizeze informatii cu privire la numarul de fonduri
in legatura cu care se ofera sau s-a oferit consultanta. Acestea trebuie sa explice, de
asemenea, relevanta experientei in raport cu obiectivul de investitii al organismului de
plasament colectiv.

Analiza portofoliului
Articolul 5 (anexa 4 punctul 8.2) din Regulamentul delegat al Comisiei.

Orientarea 57: Atunci cand furnizeaza o analiza completa si pertinenta, in
conformitate cu punctul 8.2 din Regulamentul delegat al Comisiei, persoanele
responsabile de prospect trebuie sa includa urmatoarele informatii in prospect, in
masura in care acestea sunt semnificative pentru evaluarea portofoliului de
investitii:

(i) detalii cu privire la principalele instrumente pe care organismul de
plasament colectiv le tranzactioneaza, inclusiv o defalcare a
instrumentelor financiare si aria sa geografica si sectoriala;
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o analiza intre actiuni, valori mobiliare convertibile, titluri cu venit fix,
tipuri sau categorii de produse derivate, monede si alte investitii, facand
deosebire intre valorile mobiliare cotate si necotate si tranzactionate pe
o piata reglementata sau in afara pietei, in cazul instrumentelor financiare
derivate, si

o analiza pe tip de moneda care sa indice valoarea de piata a fiecarei
sectiuni din portofoliu.
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