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I. Domeniu de aplicare
Cine?

1. Prezentul ghid se aplica administratorilor fondurilor de investitii alternative (AFIA) si autoritatilor
competente.

Ce?
2. Prezentul ghid se aplici in legituri cu articolul 4 alineatul (1) litera (a) din Directiva AFIA.
cand?
3. Prezentul ghid se aplici in termen de doud luni de la data publicirii acestuia de catre ESMA.
I1. Definitii

Cu exceptia cazului Tn care se precizeaza altfel, termenii utilizati in Directiva 2011/61/UE a Parlamentului
European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii fondurilor de investitii alternative si de
modificare a Directivelor 2003/41/CE si 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE)
nr. 1095/2010! (Directiva AFIA), precum si in Regulamentul delegat (UE) nr. 231/2013 al Comisiei din
19 decembrie 2012 de completare a Directivei 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului Tn
ceea ce priveste derogarile, conditiile generale de operare, depozitarii, efectul de levier, transparenta si
supravegherea?, au acelasi inteles in prezentul ghid. Tn plus, in sensul prezentului ghid, se aplici
urmatoarele definitii:

scop comercial sau industrial general scopul de a urmari o strategie de afaceri care include
caracteristici precum desfasurarea cu preponderenta

i) a unei activititi comerciale, presupunand
cumpadrarea, vanzarea si/sau schimbul de bunuri
sau marfuri si/sau furnizarea de servicii
nefinanciare sau

ii) a unei activitati industriale, presupunand
producerea de bunuri sau construirea de imobile
sau

iii) a unei combinatii intre cele de mai sus.

profit pus Tn comun profitul generat de riscul comun creat prin achizitionarea,
detinerea sau vanzarea de active de investitii — incluzand
activitatile de optimizare sau de crestere a valorii acestor
active — indiferent dacd sunt generate profituri diferite
pentru investitori, cum ar fi Tn cadrul unei politici

L http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:1 :2011:174:0001:0073:RO:PDFF.
2 http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:1.:2013:083:0001:0095:RO:PDF.
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personalizate privind dividendele.

putere de apreciere sau de control in o forma de putere de decizie directa si continua — exercitata
activitatea de zi cu zi sau nu — asupra aspectelor operationale legate de

administrarea de zi cu zi a activelor organismelor, care se
extinde substantial dincolo de exercitarea obisnuitd a
deciziei sau a controlului prin votul exprimat la reuniunile
actionarilor cu privire la aspecte precum fuziunile sau
lichidarea, alegerea reprezentantilor actionarilor, numirea
administratorilor sau a auditorilor sau aprobarea conturilor
anuale.

grup preexistent un grup de membri de familie, indiferent de tipul de

4.

structura juridica care poate fi instituita de acestia pentru a
efectua investitii Tntr-un organism, cu conditia ca singurii
beneficiari finali ai unei astfel de structuri juridice sa fie
membrii de familie, unde existenta grupului precede data
infiintarii organismului. Aceasta nu inseamna cd nu se vor
putea aldtura grupului membri de familie dupa infiintarea
organismului. In sensul prezentei definitii, ,membri de
familie” inseamna sotul/sotia unei persoane,
partenerul/partenera cu care o persoana convietuieste, fiind
angajata intr-o relatie intima si gospodarind impreund de o
manieri stabild si continud, rudele in linie directd, fratii si
surorile, unchii, matusile, verii de gradul unu si persoanele
aflate in intretinere.

. Scop

Scopul prezentului ghid este de a asigura aplicarea comuna, uniforma si consecventa a conceptelor
care compun definitia ,,fondului de investitii alternative (FIA)” de la articolul 4 alineatul (1) litera (a)
din Directiva AFIA, prin clarificarea fiecaruia dintre aceste concepte. Trebuie sa se acorde atentia
cuvenita interactiunii dintre conceptele individuale ale definitiei unui FIA, o entitate neputand fi
consideratd un FIA daca nu sunt prezente toate elementele incluse in definitia ,,FIA” de la articolul 4
alineatul (1) litera (a) din Directiva AFIA. Cu titlu de exemplu, organismele care atrag capital de la o
serie de investitori, dar nu 1n vederea plasirii acestuia in conformitate cu o politici de investitii
definita, nu trebuie considerate FIA in sensul Directivei AFIA.

Cu toate acestea, autoritatile competente si participantii pe piata nu trebuie sa considere ca lipsa uneia
sau a tuturor caracteristicilor fiecaruia dintre conceptele incluse in definitia ,FIA” de la articolul 4
alineatul (1) litera (a) din Directiva AFIA (respectiv, ,,organism de plasament colectiv”, ,,atrag[ere de]
capital”, ,serie de investitori” si ,politicd de investitii definitd”), astfel cum sunt descrise Tn prezentul
ghid, demonstreaza in mod concludent ca un organism nu se incadreazi in conceptul respectiv. Daci
prezenta tuturor conceptelor din definitia de la articolul 4 alineatul (1) litera (a) din Directiva AFIA
este stabilitd Tn alt mod, autoritatile competente si participantii pe piata trebuie sa considere
organismul drept un FIA. Pentru evitarea oriciror dubii, prezentul ghid ilustreaza si explica intr-un
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V.

mod mai detaliat caracteristicile de natura sa conduca la concluzia cd un organism poate fi considerat
un FIA, insa nu modifica sub nicio forma dispozitiile Directivei AFIA.

Informatiile suplimentare oferite in prezentul ghid trebuie si fie relevante exclusiv Tn sensul Directivei

AFIA si nu afecteazd semnificatia vreunui concept similar utilizat Tn orice alte acte legislative
europene, inclusiv in Directiva 2009/65/CE si Directiva 2010/73/UE.

Obligatii de conformitate si de raportare

Statutul ghidului

Prezentul document contine orientiri publicate in temeiul articolului 16 din Regulamentul ESMAS, Tn
conformitate cu articolul 16 alineatul (3) din Regulamentul ESMA, autorititile competente si
participantii pe pietele financiare trebuie sa depuni toate eforturile necesare pentru a respecta
ghidurile si recomandarile.

Autorititile competente carora le este adresat ghidul trebuie si se conformeze, integrandu-l in
practicile lor de supraveghere, inclusiv atunci cand anumite orientari din cadrul documentului vizeaza
n primul rand participantii pe pietele financiare.

Cerinte de raportare

9.

10.

11.

VI.

12.

In termen de doui luni de la data publicirii de citre ESMA, autorititile competente cirora le este
adresat prezentul ghid trebuie sd notifice ESMA daca respectd sau intentioneaza sa respecte ghidul,
precizand motivele in cazul nerespectirii. Tn lipsa unui rispuns Tn acest sens panid la expirarea
termenului mentionat, autorititile competente vor fi considerate ca fiind neconforme. Un model de
notificare este disponibil pe site-ul ESMA.

Administratorii fondurilor de investitii alternative nu sunt obligati sa raporteze daca respecta sau nu
prezentul ghid.

Orientari privind tratamentul compartimentelor de investitii ale unui organism

Tn cazul Tn care compartimentul de investitii al unui organism prezinti toate elementele din definitia
-FIA” de la articolul 4 alineatul (1) litera (a) din Directiva AFIA (respectiv, ,organism de plasament
colectiv”, ,atrag[ere de] capital”, ,serie de investitori” si ,,politicd de investitii definita”), acest lucru ar
trebui si fie suficient pentru a stabili dacd organismul, Tn ansamblul sdu, este un ,fond de investitii
alternative”, in temeiul articolului 4 alineatul (1) litera (a) din Directiva AFIA.

Orientari privind ,,organismul de plasament colectiv”

Urmitoarele caracteristici, in situatia in care un organism le prezinta pe toate, trebuie s demonstreze
ca acesta este un organism de plasament colectiv, astfel cum se mentioneazi la articolul 4 alineatul (1)
litera (a) din Directiva AFIA. Caracteristicile sunt dupa cum urmeaza:

3 Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii
europene de supraveghere (Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de
abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei.
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(a) organismul nu are un scop comercial sau industrial general;

(b) organismul comaseaza capitalurile atrase de la investitorii sai Tn scopul efectuérii de investitii
Tn vederea generdrii unui profit pus in comun pentru investitorii respectivi si

(c) detinitorii de unititi sau actionarii organismului — ca grup colectiv — nu dispun de putere de
apreciere sau de control Tn activitatea de zi cu zi. Faptul cd unuia sau mai multora, dar nu
tuturor detinitorilor de unititi sau actionarilor mentionati mai sus li se acorda putere de
apreciere sau de control Tn activitatea de zi cu zi nu trebuie sa constituie un criteriu pentru a
demonstra ca organismul nu este un organism de plasament colectiv.

V11.0Orientari privind ,,atragerea de capital”

13. Activitatea comerciald desfisurata de catre un organism sau de citre o persoana sau entitate care

actioneaza Tn numele acestuia (de obicei, AFIA) de luare a unor masuri directe sau indirecte Tn scopul
obtinerii transferului sau angajérii capitalului de catre unul sau mai multi investitori Tn organism, Tn
vederea plasirii acestui capital Tn conformitate cu o politici de investitii definitd, trebuie considerata o
activitate de atragere de capital, astfel cum se mentioneaza la articolul 4 alineatul (1) litera (a) punctul
(i) din Directiva AFIA.

14. Tn sensul punctului anterior, nu ar trebui si aibd importanta daci:

15.

16.

(a) activitatea are loc o singura data, Tn mai multe ocazii sau Th mod continuu;
(b) transferul sau angajarea capitalului ia forma subscrierilor in numerar sau in natura.

Fara a aduce atingere punctului 16, atunci cand capitalul este plasat intr-un organism de citre un
membru al unui grup preexistent, pentru investirea averii private a cidruia a fost infiintat Tn mod
exclusiv organismul, este putin probabil ca aceasti actiune si se incadreze Tn domeniul de aplicare al
atragerii de capital.

Faptul cd un membru al unui grup preexistent investeste alaturi de investitori care nu sunt membri ai
unui grup preexistent nu trebuie si conduci la concluzia cd nu este Tndeplinit criteriul de ,,atrag[ere
de] capital”. Ori de cate ori apare o astfel de situatie, toti investitorii trebuie sa se bucure de drepturi
depline Tn temeiul Directivei AFIA.

VIII. Orientari privind ,,seria de investitori”

17. Un organism care nu este impiedicat de legislatia nationald, de regulamentul sau actele constitutive

18.

sau de orice alte dispozitii sau norme cu efect juridic obligatoriu s atragd capital de la mai multi
investitori trebuie considerat drept un organism care atrage capital de la o serie de investitori, n
conformitate cu articolul 4 alineatul (1) litera (a) punctul (i) din Directiva AFIA. Acest lucru ar trebui
sa fie valabil chiar daca organismul are in realitate doar un singur investitor.

Un organism care nu este impiedicat de legislatia nationala, de regulamentul sau actele constitutive
sau de orice alte dispozitii sau norme cu efect juridic obligatoriu sd atraga capital de la mai multi
investitori trebuie considerat drept un organism care atrage capital de la o serie de investitori, Tn
conformitate cu articolul 4 alineatul (1) litera (a) punctul (i) din Directiva AFIA, daca unicul investitor:
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(@)

plaseaza capitalul atras de la mai multe persoane juridice sau fizice Tn scopul plasarii acestuia
n beneficiul persoanelor respective si

(b) consta dintr-o schemad sau structura care, in total, are mai mult de un investitor in sensul

Directivei AFIA.

19. Exemplele de scheme sau structuri care intrd sub incidenta punctului 18 includ structurile de tip
»master/feeder”, in care un singur fond de tip ,feeder” investeste intr-un organism de tip ,master”,
structurile de tip fond de fonduri, in care fondul de fonduri este unicul investitor Tn organismul
principal, si schemele in care unicul investitor este un intermediar desemnat actionand pentru mai
multi investitori si reunind interesele acestora in scopuri administrative.

IX. Orientari privind ,,politica de investitii definita”

20. Un organism care detine o politica privind modul in care se va administra capitalul pus in comun in
cadrul sdu in scopul generarii unui profit pus Tn comun pentru investitorii de la care a fost atras acesta
trebuie considerat ca avand o politicd de investitii definita, Tn conformitate cu articolul 4 alineatul (1)
litera (a) punctul (i) din Directiva AFIA. Factorii care ar putea indica, Tn mod individual sau cumulat,
existenta unei astfel de politici sunt urmaétorii:

@)

(b)

©

(d)

politica de investitii este stabilitdi si fixatd, cel mai tarziu pana in momentul in care
angajamentele investitorilor fata de organism devin obligatorii pentru acestia;

politica de investitii este prezentatd intr-un document care devine parte din sau este
mentionat in regulamentul sau actele constitutive ale organismului;

organismul sau persoana juridica actionand ca administrator al organismului are fata de
investitori o obligatie (oricum ar surveni aceasta), care este executorie Tn mod legal pentru
acestia, si anume de a respecta politica de investitii, inclusiv toate modificarile aduse acesteia;

politica de investitii specifica orientiri privind investitiile, cu referire la criterii, incluzand
toate sau oricare dintre urméatoarele:

(i) efectuarea de investitii in anumite categorii de active sau respectarea restrictiilor privind
alocarea activelor;

(i) urmadrirea anumitor strategii;

(iii) efectuarea de investitii in anumite regiuni geografice;

(iv) respectarea restrictiilor privind efectul de levier;

(v) respectarea perioadelor minime de detinere sau

(vi) respectarea altor restrictii menite sa asigure diversificarea riscurilor.

21. La punctul 20 litera (d), orientdrile prevazute pentru administrarea unui organism care stabilesc alte
criterii de investitii decat cele descrise Tn strategia de afaceri urmaritd de un organism avand un scop
comercial sau industrial general trebuie considerate drept ,,orientari privind investitiile”.

22. Faptul ca persoanei juridice care administreaza un organism 1i este acordatd putere deplina de
apreciere pentru a lua decizii investitionale nu trebuie utilizat ca mijloc de eludare a dispozitiilor
Directivei AFIA.



