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REGULAMENTUL (CE) NR. 211/2007 AL COMISIEI
din 27 februarie 2007

de modificare a Regulamentului (CE) nr. 809/2004 de punere in aplicare a Directivei 2003/71/CE a

Parlamentului European si a Consiliului in ceea ce priveste informatiile continute in prospectele

pentru emitentii care au o evidentd financiardi complexd sau care si-au asumat un angajament
financiar important

(Text cu relevantd pentru SEE)

COMISIA COMUNITATILOR EUROPENE,

avand in vedere Tratatul de instituire a Comunititii Europene,

avand in vedere Directiva 2003/71/CE a Parlamentului
European si a Consiliului din 4 noiembrie 2003 privind pros-
pectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori
mobiliare sau pentru admiterea valorilor mobiliare la tranzac-
tionare si de modificare a Directivei 2001/34/CE ('), in special
articolul 5 alineatul (5),

intrucat:

Regulamentul (CE) nr. 809/2004 al Comisiei din 29
aprilie 2004 de punere in aplicare a Directivei
2003/71/CE a Parlamentului European si a Consiliului
in ceea ce priveste informatiile continute in prospectele,
structura prospectelor, includerea de informatii prin
trimiteri, publicarea prospectelor si difuzarea comuni-
catelor cu caracter publicitar (%) stabileste in detaliu infor-
matiile care trebuie incluse intr-un prospect, pentru
diferite categorii de valori mobiliare, in conformitate cu
articolul 5 alineatul (1) din directiva mentionatd. Aceste
obligatii de raportare a unor informatii detaliate se refer3,
printre altele, la acele informatii financiare privind
emitentul, care trebuie incluse in orice prospect pentru
a le permite investitorilor s inteleagd situatia financiar a
emitentului respectiv.

Totusi, existd cazuri in care pozitia financiard a
emitentului este atit de strans legati de cea a altor
entitdti incat informatia financiard privind aceste entititi
este indispensabild pentru a da efect deplin articolului 5
alineatul (1) din Directiva 2003/71/CE, respectiv pentru a
se conforma obligatiei de a include in prospect toate
informatiile necesare pentru ca investitorii si poatd
evalua in cunostintd de cauzd pozitia §i perspectivele
financiare ale emitentului. Astfel de cazuri pot apirea
dacd investitorul are o evidentd financiard complexa si
dacd emitentul si-a asumat un angajament financiar
important.

() JO L 345, 31.12.2003, p. 64.
() JO L 149, 30.4.2004, p. 1. Regulament, astfel cum a fost modificat

prin Regulamentul (CE) nr. 1787/2006 (JO L 337, 5.12.2006,
p. 17).

3)

De aceea, pentru a se asigura ci articolul 5 alineatul (1)
din Directiva 2003/71/CE nu este privat de efect in
cazurile enuntate §i pentru a introduce o sigurantd
legald sporitd in aceastd privintd, ar trebui clarificat
faptul ci obligatiile de raportare stipulate in anexa I la
Regulamentul (CE) nr. 809/2004 trebuie interpretate in
acest context ca fiind aplicabile, de asemenea, informatiei
financiare referitoare la alte entitdti decat emitentul, in
cazurile in care omiterea acestor informatii ar priva inves-
titorul de posibilitatea de a face o evaluare in cunostintd
de cauzd a pozitiei financiare a emitentului.

Avand in vedere cd, in conformitate cu articolul 3 din
Regulamentul (CE) nr. 809/2004, autorititile competente
nu sunt explicit obligate si solicite includerea unor
informatii pentru care nu existd dispozitii specifice in
anexele la regulament, este necesar si fie clarificate
responsabilitdtile autoritdtilor competente in acest
context.

Atunci cand emitentul are o evidentd financiard
complexd, existd posibilitatea ca nu toate operatiunile
comerciale intreprinse de emitent sd figureze in datele
evidentei financiare a acestuia; in schimb, operatiunile
respective vor putea fi regdsite in rapoarte financiare
elaborate de alte entitdti. Este probabil ca astfel de
situatii si apard: atunci cind emitentul a ficut o
achizitie importantd care nu figureazd inci in bilangurile
sale contabile; atunci cdnd emitentul este o societate
holding nou-inregistratd; atunci cand emitentul este
compus din societdti comerciale care se aflaserd initial
sub control comun sau in proprietatea aceleiasi entitti,
dar care nu au format niciodatd un grup legal constituit;
sau atunci cind emitentul a fost creat ca persoand
juridicd separatd, ca urmare a scinddrii unei societdti
comerciale existente. In astfel de cazuri, in perioada
pentru care emitentului i se cere sd raporteze datele
evidentei sale financiare, operatiunile comerciale ale
emitentului s-au desfdsurat, partial sau in totalitate, prin
intermediul unei alte entitdti.

Cu toate acestea, deocamdatd nu este posibild stabilirea
unei liste complete a celor care trebuie considerati drept
emitenti cu o evidentd financiard complexi. Este foarte
probabil si fie create mereu tipuri noi si inovatoare de
tranzactii, care sd nu figureze printre cazurile incluse pe
orice astfel de listd. De aceea, este nevoie de o definitie in
sens larg a situatiilor in care un emitent ar trebui tratat ca
avand o evidentd financiard complexa.
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Ar trebui sd se considere ci un emitent si-a asumat un
angajament financiar important dacd a incheiat un acord
obligatoriu pentru achizitionarea sau instrdinarea unei
entititi sau a unei intreprinderi importante, iar tranzactia
respectivdi nu este definitivatd la data aprobdrii pros-
pectului. In asemenea cazuri, este normal ca el si fie
supus acelorasi obligatii de raportare care se aplicd si
atunci cand emitentul a definitivat deja achizitia sau
vanzarea, cu conditia ca tranzactia, odatd incheiatd, si
dea nastere unei modificiri semnificative la nivelul
activelor, al pasivelor si al profitului emitentului.

Deoarece cazurile in care emitentul are o evidentd
financiard complexd sau si-a luat angajamente financiare
importante sunt atipice si pot fi chiar singulare, nu este
posibil sd se specifice, pentru fiecare caz imaginabil,
informatia necesard pentru a se conforma standardelor
stipulate in Directiva 2003/71/CE. In consecinti, docu-
mentatia suplimentard care trebuie solicitatd ar trebui sd
includd, pentru fiecare caz particular in parte, toate infor-
matiile necesare pentru ca prospectul sa satisfacd cerintele
enuntate in articolul 5 alineatul (1) din Directiva
2003/71/CE. De aceea, este corect ca fiecare autoritate
competentd a emitentului si stabileascd mai intai, pentru
fiecare situatie in parte, dacd sunt necesare informatii
suplimentare, jar apoi si decidd care sunt acestea.
Faptul ¢i o autoritate competentd poate solicita astfel
de informatii suplimentare nu ar trebui si i impund
autorititii competente respective aplicarea  unor
standarde mai inalte decat cele care pot fi deduse din
articolul 13 din Directiva 2003/71/CE pentru examinarea
informatiei furnizate sau a prospectului in general.

Datd fiind complexitatea fiecirui caz particular, nu ar fi
nici fezabil, nici eficient sd se specifice reguli detaliate,
aplicabile uniform de citre autorititile competente in
toate situatiile intdlnite. Trebuie adoptati o abordare
flexibild care si garanteze, pe de o parte, cd obligatiile
de raportare sunt eficiente si proportionale si, pe de altd
parte, cd investitorii sunt protejati in mod adecvat, prin
furnizarea unor informatii suficiente si relevante.

Nu ar trebui solicitate informatii financiare suplimentare
in cazurile in care informatia financiard raportati in
situatiile financiare consolidate si auditate ale emitentului
insusi, in orice informatie pro forma sau in orice docu-
mentatie financiard intocmitd folosind contabilitatea de
fuziuni (cnd standardele contabile o permit) poate fi
suficientd pentru a le permite investitorilor si isi
formeze o opinie informatd asupra pasivelor si a
activelor, a pozitiei financiare, a profitului si a pierderilor,
a perspectivelor emitentului si ale garantului, ca si asupra
drepturilor legate de asemenea valori mobiliare.

(11)

(12)

(14)

(15)

Dat fiind cd nevoia de informatii suplimentare poate
apdrea numai cind prospectul se referd la actiuni sau la
alte valori mobiliare ce dau drept la actiuni, este oportun
ca, pentru determinarea unei asemenea necesititi pentru
un caz anume, autorititile competente si se bazeze, in
examinarea lor, pe cerintele expuse la punctul 20.1 din
anexa I la Regulamentul (CE) nr. 809/2004 privind
continutul informatiei financiare si principiile contabile
si de auditare aplicabile. Nicio autoritate competentd nu
ar trebui sd impund cerinte suplimentare fatd de cele
stabilite la punctul 20.1 din anexa I sau si le facd mai
oneroase. Totusi, autoritatea competentd ar trebui si
poatd ajusta aplicarea acestor cerinte in functie de carac-
teristicile fiecdrui caz in parte, respectiv in functie de
natura exactd a valorilor mobiliare, de substanta
economicd a tranzactiilor prin care emitentul si-a achizi-
tionat intreprinderea, de natura specificd a acelei intre-
prinderi si de informatiile deja incluse in prospect.

Atunci cand evalueazd necesitatea de a solicita informatii
suplimentare, autoritdtile competente ar trebui si aibi in
vedere principiul proportionalititii. In cazurile in care
existd cdi alternative pentru satisfacerea obligatiei
stipulate la articolul 5 alineatul (1) din Directiva
2003/71/CE, prin furnizarea unor informatii financiare
de alt tip sau prin prezentarea acestor informatii in
formate diferite, autoritatea competentd nu ar trebui si
il ceard emitentului si indeplineasci aceastd obligatie prin
mijloace mai costisitoare sau mai oneroase decit o alter-
nativd adecvatd.

De asemenea, autorité’;ile competente ar trebui si ia in
considerare posibilitatea ca emitentul s nu aibd acces la
informatiile financiare legate de o alti entitate: decizia de
a solicita includerea unei astfel de informatii, in cazul in
care emitentul nu o poate obtine depunind un efort
rezonabil, nu ar constitui o mdsurd proportionald.
Accastd observatie poate fi relevantdi mai ales in
contextul unei achizitii ostile. De asemenea, poate si
nu reprezinte o mdsurd proportionald solicitarea de a
include informatii financiare care nu existi 1in
momentul in care prospectul este scris sau de a audita,
sau de a rescrie informatia financiard suplimentard, in
situatia in care costurile pentru un emitent supus unei
asemenea obligatii intrec beneficiile potentiale previzibile
pentru investitor.

Prin urmare, Regulamentul (CE) nr. 809/2004 ar trebui
modificat in consecintd.

Comitetul european de reglementare pentru valorile
imobiliare (CESR) a fost consultat pentru consilierea de
naturd tehnic3,
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ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

Articolul 1

Regulamentul (CE) nr. 809/2004 se modificd dupd cum
urmeaza:

1. La articolul 3 paragraful al doilea, teza a doua este inlocuitd
cu urmdtorul text:

,In conformitate cu articolul 4a alineatul (1), nicio autoritate
competentd nu va solicita ca prospectul si contind informatii
despre subiecte care nu sunt incluse in anexele I-XVIL”

2. Se adaugid articolul 4a, dupd cum urmeaza:

LArticolul 4a

Schema documentatiei de inregistrare a actiunilor
pentru cazurile de evidentd financiari complexd sau de
angajament financiar important

(1)  Atunci cand emitentul unei actiuni care se incadreazd
la articolul 4 alineatul (2) are o evidentd financiard complexd
sau si-a asumat un angajament financiar important si, ca
urmare, pentru satisfacerea obligatiei din articolul 5
alineatul (1) din Directiva 2003/71/CE, este necesard
includerea in documentatia de inregistrare a unor elemente
de informatie financiard privind o entitate diferitd de emitent,
se va considera ci aceste elemente de informatie se referd la
emitent. in aceste cazuri, autoritatea competentd din statul
membru de origine va cere emitentului, ofertantului sau
persoanei care soliciti admiterea la negociere si includd
aceste elemente in documentatia de inregistrare.

Acele elemente de informatie financiard pot include
informatii pro forma redactate in conformitate cu anexa IL
in acest context, in cazul in care emitentul si-a asumat un
angajament financiar important, orice informatie pro forma
de acest gen va ilustra efectele estimate ale tranzactiei pe care
emitentul a acceptat si o intreprindd, iar referintele din anexa
I privind «tranzactia» trebuie interpretate in acest sens.

(2)  Autoritatea competentd isi va fundamenta orice soli-
citare, depusd in temeiul alineatului (1), pe cerintele stabilite

la punctul 20.1 din anexa I privind continutul raportarii
financiare si principiile contabile si de auditare aplicabile,
cu conditia si efectueze toate modificirile cuvenite in
conformitate cu oricare dintre urmdtorii factori:

(a) natura valorilor mobiliare respective;

(b) natura si cantitatea de informatie deja inclusd in prospect
si existenta informatiei financiare privind o altd entitate
decit emitentul intr-un format care ar permite si fie
inclusd in prospect fird a-i aduce alte modificri;

(o) datele cazului respectiv, inclusiv substanta economici a
tranzactiilor prin care emitentul a achizitionat sau si-a
instrdinat intreprinderea sau o parte a acesteia, precum si
natura intreprinderii in cauzi;

(d) capacitatea emitentului de a obtine informatii financiare
privind o altd entitate depunind un efort rezonabil.

Atunci cind, intr-un caz particular, se constatd ci obligatia
stabilitd prin articolul 5 alineatul (1) din Directiva
2003/71/CE ar putea fi indeplinitd prin mai multe metode,
va fi preferatd metoda cel mai putin costisitoare si cel mai
putin oneroasd.

(3)  Alineatul (1) nu afecteazd responsabilitatea in cadrul
legislatiei nationale pentru nicio alti persoand, inclusiv
pentru persoanele la care se referd articolul 6 alineatul (1)
din Directiva 2003/71/CE, privind informatia continutd in
prospect. Aceste persoane vor rispunde, in particular, de
includerea in documentatia de inregistrare a tuturor
elementelor de informatie cerute de autoritatea competentd,
in temeiul alineatului (1).

(4)  In sensul alineatului (1), emitentul va fi considerat ca
avind o evidentd financiard complexd dacd sunt intrunite
simultan urmdtoarele conditii:

() intreprinderea sa nu este reprezentati in intregime in
mod corect, in momentul redactdrii prospectului, in
datele evidentei financiare pe care este obligat si le
raporteze in conformitate cu punctul 20.1 din anexa [;
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(b) aceste inexactitdti afecteazi abilitatea investitorilor de a-si
forma o opinie informatd, astfel cum se mentioneazd la
articolul 5 alineatul (1) din Directiva 2003/71/CE; si

(c) informatiile privind intreprinderea sa care le sunt
necesare investitorilor pentru a-si forma o astfel de
opinie informatd sunt incluse in raporturile financiare
ale unei alte intreprinderi.

(5)  In sensul alineatului (1), se considerd ci un emitent
si-a asumat un angajament financiar important daci a
semnat un acord obligatoriu de a efectua o tranzactie care,
odatd completatd, ar putea aduce o modificare considerabild
la nivelul cifrei sale de afaceri.

In acest context, faptul ci, in vederea definitivarii tranzactiei,
un acord impune o serie de conditii, printre care se numard
obtinerea unei aprobdri din partea unei autorititi
competente, nu ar trebui sd impiedice considerarea acelui
acord ca obligatoriu, dacd existd un grad suficient de
sigurantd ci aceste conditii vor fi indeplinite.

In particular, un acord trebuie considerat obligatoriu daci
acesta impune conditii pentru definitivarea tranzactiei care
privesc rezultatul ofertei de valori mobiliare la care se
referd prospectul sau dacd, in cazul unei propuneri de
achizitii, oferta de valori mobiliare care fac obiectul pros-
pectului are drept scop finantarea acelei tranzactii.

(6) In sensul alineatului (5) din prezentul articol si al
punctului 20.2 din anexa I, o schimbare semnificativd in
situatia emitentului inseamnd o variatie de peste 25 % a

unuia sau a mai multor indicatori ai dimensiunii intre-
prinderii aflate in posesia acestuia.”

. La primul paragraf al punctului 20.1 din anexa I si la

punctele 20.1 si 20.1 bis din anexa X, in fiecare caz dupd
prima tezd, se adaugd urmitorul text:

sDacd emitentul gi-a schimbat data de referintd contabild in
intervalul pentru care ii sunt solicitate datele evidentei
financiare, raportdrile supuse procedurii de auditare vor
acoperi cel putin 36 de luni sau intreaga perioadd in care
emitentul a fost activ, respectiv perioada cea mai scurtd
dintre cele mentionate.”

. La primul paragraf al punctului 13.1 din anexa IV, la

punctele 8.2 si 8.2 bis din anexa VII, la punctul 11.1 din
anexa IX si la punctul 11.1 din anexa XI, in fiecare caz dupd
prima tezd, se adaugd urmitorul text:

,Dacd emitentul si-a modificat data de referintd contabild in
intervalul pentru care ii sunt solicitate datele evidentei
financiare, raportdrile supuse procedurii de auditare vor
acoperi cel putin 24 de luni sau intreaga perioadd in care
emitentul a fost activ, respectiv perioada cea mai scurtd
dintre cele mentionate.”

Articolul 2

Intrarea in vigoare

Prezentul regulament intrd in vigoare in ziua urmdtoare datei
publicirii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Prezentul regulament este obligatoriu in toate elementele sale si se aplicd direct in toate statele

membre.

Adoptat la Bruxelles, 27 februarie 2007.

Pentru Comisie
Charlie McCREEVY
Membru al Comisiei




