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(Atos legislativos)

REGULAMENTOS

REGULAMENTO (UE) N.° 345/2013 DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 17 de abril de 2013

relativo aos fundos europeus de capital de risco

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido
Europeia, nomeadamente o artigo 114.°

Tendo em conta a proposta da Comissio Europeia,

Apbs transmissdo do projeto de ato legislativo aos parlamentos
nacionais,

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu (1),

Tendo em conta o parecer do Comité Econémico e Social
Europeu (2),

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordindrio (3),

Considerando o seguinte:

1

Os fundos de capital de risco proporcionam financia-
mento a empresas, em geral de muito pequena dimensdo,
que se encontram nas fases iniciais do seu desenvolvi-
mento e que ddo mostras de um forte potencial de cres-
cimento e expansdo. Além disso, os fundos de capital de
risco oferecem as empresas contributos valiosos em ter-
mos de conhecimentos e competéncias, contactos comer-
ciais, valor das marcas (<brand-equity») e aconselhamento
estratégico. Através do financiamento e aconselhamento
que proporcionam a essas empresas, os fundos de capital
de risco estimulam o crescimento econdémico, contri-
buem para a criagio de emprego e a mobilizacio de
capitais, favorecem a criagdo e a expansdo de empresas
inovadoras, aumentam o investimento destas em investi-
gacdo e desenvolvimento e promovem o empreendedo-

() JO C 175 de 19.6.2012, p. 11.
() JO C 191 de 29.6.2012, p. 72.
(®) Posicdo do Parlamento Europeu de 12 de marco de 2013 (ainda ndo

publicada no Jornal Oficial) e decisio do Conselho de 21 de margo
de 2013.

rismo, a inovacdo e a competitividade, de acordo com os
objetivos da Estratégia Europa 2020 estabelecida na Co-
municacdo da Comissdo de 3 de margo de 2010 intitu-
lada «Europa 2020: Uma estratégia para um crescimento
inteligente, sustentdvel e inclusivo» (Estratégia Europa
2020) e no contexto dos desafios a longo prazo dos
Estados-Membros, como os identificados no relatério
do Sistema de Andlise da Estratégia e Politica
Europeias, de mar¢o de 2012, intitulado «Tendéncias
Globais 2030 - cidadania num mundo interligado e po-
licéntrico».

E necessdrio definir um quadro comum de regras relati-
vas a utilizagdo da designacdo «EuVECA» para qualificar
os fundos de capital de risco europeus, em especial no
que se refere a composicio da carteira dos fundos que
operam sob esta designacdo, aos seus objetivos de inves-
timento elegiveis, aos instrumentos de investimento que
podem utilizar e as categorias de investidores elegiveis
para neles investir, segundo regras uniformes em toda a
Unido. Na falta de um tal enquadramento comum, hd o
risco de que os Estados-Membros aprovem, a nivel na-
cional, medidas divergentes, o que teria um impacto ne-
gativo direto e criaria obstdculos ao bom funcionamento
do mercado interno, dado que os fundos de capital de
risco que pretendessem operar em toda a Unido ficariam
sujeitos a diferentes regras em diferentes Estados-Mem-
bros. Além disso, requisitos de qualidade divergentes para
a composicdo da carteira, os objetivos de investimento e
os investidores elegiveis poderiam conduzir a diferentes
graus de protegdo do investidor e gerar confusdo no que
se refere a proposta de investimento associada aos fundos
de capital de risco qualificados. Acresce que os investi-
dores deverdo ter a possibilidade de comparar as propos-
tas de investimento de diferentes fundos de capital de
risco qualificados. E necessirio eliminar os obsticulos
significativos a mobilizacdo de capitais transfronteiricos
por parte dos fundos de capital de risco qualificados,
evitar distor¢des de concorréncia entre esses fundos e
impedir que se verifique o aparecimento futuro de novos
entraves ao comércio e novas distor¢des significativas da
concorréncia. Por conseguinte, a base juridica apropriada
para o presente regulamento ¢é o artigo 114.° do Tratado
sobre o Funcionamento da Unido Europeia (TFUE), inter-
pretado por jurisprudéncia constante do Tribunal de Jus-
tica da Unido Europeia.
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(3)  E necessdrio aprovar um regulamento que defina regras lativas, regulamentares e administrativas relacionadas

uniformes aplicdveis aos fundos de capital de risco qua-
lificados e imponha em todos os Estados-Membros as
correspondentes obrigagdes aos respetivos gestores que
pretendam mobilizar capital na Unido sob a designagio
«EuVECA». Estes requisitos deverdo assegurar a confianga
dos investidores que pretendam investir em fundos de
capital de risco.

A defini¢do dos requisitos de qualidade para a utilizagdo
da designacdo «EuVECA» através de um regulamento vai
assegurar que esses requisitos sejam diretamente aplicd-
veis aos gestores de organismos de investimento coletivo
que mobilizem capital sob esta designagdo. Desta forma
serdo também garantidas condi¢des uniformes para a
utilizacdo da designagdo, evitando-se a aplicacdo de re-
quisitos nacionais divergentes resultantes da transposi¢io
de uma diretiva. Os gestores de organismos de investi-
mento coletivo que utilizem a designagdo deverdo seguir
as mesmas regras em toda a Unido, o que também au-
mentard a confianga dos investidores. O presente regula-
mento reduz a complexidade regulamentar e os custos de
conformidade suportados pelos gestores devido as regras
nacionais muitas vezes divergentes que regem os fundos
de capital de risco, em especial para os gestores que
pretendam mobilizar capital a nivel transfronteirico. O
presente regulamento deverd igualmente contribuir para
eliminar distor¢des da concorréncia.

Segundo a Comunica¢io da Comissdo de 7 de dezembro
de 2011 intitulada «Plano de agdo para melhorar o acesso
das PME ao financiamento», estava previsto que a Comis-
sdo concluisse em 2012 a sua andlise dos obstdculos
fiscais as operacdes de investimento transfronteiricas
em fundos de capital de risco com o objetivo de apre-
sentar, em 2013, solugdes destinadas a eliminar esses
obstdculos, impedindo simultaneamente a fraude e a eva-
sdo fiscais.

Os fundos de capital de risco qualificados deverdo poder
ser geridos quer externamente quer internamente. Caso 0
fundo de capital de risco qualificado seja gerido interna-
mente, o proprio fundo é também o gestor e deverd,
portanto, cumprir todos os requisitos aplicdveis aos ges-
tores por forga do presente regulamento e ser registado
nos termos do mesmo. Todavia, os fundos de capital de
risco qualificados que sejam internamente geridos nio
deverdo poder exercer a atividade de gestor externo de
outros organismos de investimento coletivo ou organis-
mos de investimento coletivo em valores mobilidrios
(OICVM).

A fim de clarificar a relagdo entre o presente regulamento
e outras regras aplicaveis aos organismos de investimento
coletivo e respetivos gestores, ¢ necessario estabelecer que
o presente regulamento apenas se aplica a gestores de
organismos de investimento coletivo que ndo sejam
OICVM abrangidos pelo 4mbito de aplicagdo da Diretiva
2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
13 de julho de 2009, que coordena as disposicdes legis-

(10)

(11)

()

com Organismos de Investimento Coletivo em Valores
Mobilidrios (OICVM) (1), estabelecidos na Unido e regis-
tados junto da autoridade competente no seu Estado-
-Membro de origem nos termos da Diretiva 2011/61/UE
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho de
2011, relativa aos gestores de fundos de investimento
alternativos (%), desde que aqueles gestores fagam a gestdo
de carteiras de fundos de capital de risco qualificados.
Todavia, os gestores externos de fundos de capital de
risco qualificados registados nos termos do presente re-
gulamento deverdo igualmente poder gerir OICVM, desde
que autorizados ao abrigo da Diretiva 2009/65/CE.

Além disso, o presente regulamento aplica-se apenas a
gestores de organismos de investimento coletivo cujo
total de ativos sob gestdo ndo exceda o limiar referido
no artigo 3.%, n.° 2, alinea b), da Diretiva 2011/61/UE. O
célculo do limiar para efeitos do presente regulamento
deverd ser o mesmo que para o limiar do referido ar-
tigo 3.° n.° 2, alinea b), da Diretiva 2011/61/UE.

No entanto, os gestores de fundos de capital de risco
registados nos termos do presente regulamento e cujo
total de ativos sob gestio venha a ultrapassar o limiar
referido no artigo 3.°, n.° 2, alinea b), da Diretiva
2011/61[UE, e que, portanto, passem a estar sujeitos a
autorizacdo das autoridades competentes do seu Estado-
Membro de origem por for¢a do artigo 6.° da mesma
diretiva, deverdo poder continuar a utilizar a designagdo
«EuVECA» na comercializagdo de fundos de capital de
risco qualificados na Unido, desde que cumpram os re-
quisitos previstos naquela diretiva e continuem a cumprir
de forma permanente, no que se refere aos fundos de
capital de risco qualificados, determinados requisitos para
a utilizacdo da designagio «EuVECA» constantes do pre-
sente regulamento. Isto aplica-se tanto a fundos de capi-
tal de risco qualificados jd existentes como a fundos de
capital de risco qualificados constituidos apds aquele li-
miar ter sido excedido.

Caso os gestores de organismos de investimento coletivo
ndo pretendam utilizar a designagdo «EuVECA», o pre-
sente regulamento ndo se aplica. Nesses casos, deverdo
continuar a aplicar-se as regras nacionais e as regras
gerais da Unido em vigor.

O presente regulamento deverd definir regras uniformes
quanto a natureza dos fundos de capital de risco quali-
ficados, designadamente sobre as empresas em carteira
nas quais os fundos de capital de risco qualificados sio
autorizados a investir e os instrumentos de investimento
a utilizar. Tal é necessdrio para se poder estabelecer uma
demarcagdo clara entre os fundos de capital de risco
qualificados e os fundos de investimento alternativos
que utilizam estratégias de investimento menos especia-
lizadas, como, por exemplo, aquisicdes de empresas
(<buyouts») ou investimentos imobilidrios especulativos,
cuja promogdo ndo faz parte do objeto do presente re-
gulamento.

302 de 17.11.2009, p. 32.

JO
() JO L 174 de 1.7.2011, p. 1.
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(12)  De acordo com o objetivo de circunscrever com precisio rante a vigéncia desses fundos. Tais subscri¢des de capital

(13)

(14)

(15)

quais os organismos de investimento coletivo que serdo
abrangidos pelo presente regulamento e a fim de assegu-
rar que seja dada especial aten¢do a prestagdo de finan-
ciamento a pequenas empresas nas fases iniciais da sua
atividade, deverdo ser considerados fundos de capital de
risco qualificados os fundos que tencionem investir nes-
sas empresas pelo menos 70 % do total das suas entradas
de capital e do capital subscrito ndo realizado. Os fundos
de capital de risco qualificados ndo deverdo poder investir
mais de 30 % do total das suas entradas de capital e do
capital subscrito nido realizado em ativos que ndo sejam
investimentos elegiveis. Isto significa que, enquanto 30 %
deverd constituir em qualquer momento o limiar maximo
dos investimentos ndo elegiveis, o nivel de 70 % deverd
ser reservado para investimentos elegiveis durante a vi-
géncia do fundo de capital de risco qualificado. Os refe-
ridos limiares deverdo ser calculados com base nos mon-
tantes investiveis apds deducdo de todos os custos rele-
vantes, disponibilidades de caixa e equivalentes de caixa.
O presente regulamento deverd estabelecer as regras para
o célculo daqueles limiares.

O objetivo do presente regulamento consiste em apoiar o
crescimento e a inovagdo nas pequenas e médias empre-
sas (PME) da Unido. Investimentos em empresas em car-
teira elegiveis estabelecidas em paises terceiros podem
canalizar mais capital para fundos de capital de risco
qualificados e beneficiar assim as PME da Unido. No
entanto, o presente regulamento ndo deverd, em circuns-
tancia alguma, beneficiar investimentos em empresas em
carteira estabelecidas em paises terceiros caracterizados
pela inexisténcia de acordos de cooperagdo adequados
entre as autoridades competentes do Estado-Membro de
origem do gestor do fundo de capital de risco qualificado
e cada um dos Estados-Membros em que se pretenda
comercializar unidades de participacio ou agdes desse
fundo de capital de risco qualificado ou pela falta de
intercambio de informagdes em matéria fiscal.

Os fundos de capital de risco qualificados deverdo, numa
primeira fase, estar estabelecidos na Unido para terem o
direito de utilizar a designacdo «EuVECA» criada pelo
presente regulamento. A Comissdo deverd, até dois
anos apo6s a data de inicio de aplicacio do presente
regulamento, avaliar a limitagdo da utilizagdo da designa-
¢do «EuVECA» aos fundos estabelecidos na Unido, ba-
seando-se na experiéncia adquirida com a aplicagdo da
recomendacio da Comissdo relativa a medidas destinadas
a encorajar os paises terceiros a aplicarem normas mini-
mas de boa governacdo em matéria fiscal.

Os gestores de fundos de capital de risco qualificados
deverdo poder atrair subscri¢des de capital adicionais du-

(16)

(17)

adicionais durante a vigéncia dos fundos de capital de
risco qualificados deverdo ser tidas em conta quando se
ponderar o investimento seguinte em ativos ndo qualifi-
cados. As subscricdes de capital adicionais deverdo ser
permitidas segundo os critérios e nas condigdes previstas
no regulamento interno ou nos documentos constitutivos
do fundo de capital de risco qualificado.

Os investimentos elegiveis deverdo assumir a forma de
instrumentos de capital préprio ou equiparados. Os ins-
trumentos equiparados abrangem um tipo de instru-
mento de financiamento que consiste numa combinagio
de capital préprio e divida, em que o rendimento ¢ as-
sociado aos lucros ou perdas da empresa em carteira
elegivel e cujo reembolso em caso de incumprimento
ndo ¢ integralmente garantido. Tais instrumentos incluem
vérios tipos de instrumentos de financiamento, tais como
empréstimos subordinados, participa¢des sem direitos de
voto, empréstimos participativos, direitos de participacdo
nos lucros, obriga¢des convertiveis e obrigagdes com ga-
rantia. Como eventual complemento, mas ndo como
substitutos, de instrumentos de capital proprio ou equi-
parados, deverdo ser permitidos empréstimos garantidos
ou ndo, por exemplo, financiamentos intercalares, conce-
didos pelo fundo de capital de risco qualificado a empre-
sas em carteira elegiveis em que o fundo de capital de
risco qualificado jd detenha investimentos elegiveis, desde
que para tais empréstimos ndo sejam utilizados mais de
30 % do total de entradas de capital e do capital subs-
crito ndo realizado do fundo de capital de risco qualifi-
cado. Além disso, a fim de ter em conta as praticas
comerciais prevalecentes no mercado na drea do capital
de risco, os fundos de capital de risco qualificados deve-
rdo poder adquirir a¢des existentes de empresas em car-
teira elegiveis aos acionistas dessas empresas. A fim de
proporcionar as mais amplas possibilidades de captagdo
de fundos, deverdo igualmente ser permitidos investimen-
tos noutros fundos de capital de risco qualificados. A fim
de impedir a dilui¢do de investimentos em empresas em
carteira elegiveis, os fundos de capital de risco qualifica-
dos s6 deverdo poder investir noutros fundos de capital
de risco qualificados se esses fundos de capital de risco
qualificados ndo tiverem, eles proprios, investido mais de
10 % do total das suas entradas de capital e do seu
capital subscrito ndo realizado noutros fundos de capital
de risco qualificados.

A atividade principal dos fundos de capital de risco con-
siste no financiamento de PME através de investimentos
primdrios. Os fundos de capital de risco ndo deverdo
participar em atividades bancdrias com importancia sis-
témica fora do dmbito do quadro regulador prudencial (o
que genericamente se designa por «sistema bancario pa-
ralelo»), nem adotar estratégias tipicas de capital de risco,
por exemplo, a aquisicdo de empresas por endividamento
(deveraged buyouts»).
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(18) De acordo com a Estratégia Europa 2020, o presente risco sistémico e, no dmbito das suas atividades de in-

(21)

(22)

regulamento tem por objetivo promover investimentos
de capital de risco em PME inovadoras inseridas na eco-
nomia real. Instituicdes de crédito, empresas de investi-
mento, empresas de seguros, companhias financeiras e
companhias mistas deverdo, portanto, ser excluidas da
definicio de empresas em carteira elegiveis constante
do presente regulamento.

A fim de criar uma salvaguarda essencial que diferencie
os fundos de capital de risco qualificados abrangidos pelo
presente regulamento da categoria mais vasta de fundos
de investimento alternativos que realizam transagdes so-
bre valores mobilidrios emitidos em mercados secundd-
rios, é necessario estabelecer regras para que os fundos de
capital de risco qualificados realizem investimentos prin-
cipalmente em instrumentos emitidos diretamente.

A fim de permitir que os gestores de fundos de capital de
risco qualificados disponham de um certo grau de flexi-
bilidade na gestdo dos investimentos e da liquidez dos
seus fundos de capital de risco qualificados, deverd ser
autorizada a negociagdo, por exemplo, de agdes ou par-
ticipagdes em empresas em carteira ndo elegiveis ou a
aquisicio de investimentos ndo elegiveis, até um limite
méximo ndo superior a 30 % do total das entradas de
capital e do capital ndo realizado.

A fim de assegurar que a designagdo «EuVECA>» seja fidvel
e facilmente reconhecivel pelos investidores de toda a
Unido, apenas os gestores de fundos de capital de risco
qualificados que satisfacam os critérios de qualidade uni-
formes definidos no presente regulamento deverdo ser
elegiveis para utilizar a designagdo «EuVECA» na comer-
cializacdo de fundos de capital de risco qualificados na
Unido.

A fim de assegurar que os fundos de capital de risco
qualificados tenham um perfil distinto e identificavel,
adequado aos seus objetivos, deverdo ser estabelecidas
regras uniformes quanto a composi¢ido da carteira e as
técnicas de investimento que tais fundos serdo autoriza-

dos a utilizar.

A fim de assegurar que os fundos de capital de risco
qualificados ndo contribuam para o agravamento do

(24)

vestimento, se concentrem no apoio a empresas em car-
teira elegiveis, ndo deverd ser-lhes permitido utilizar efei-
tos de alavanca ao nivel do fundo. Os gestores de fundos
de capital de risco qualificados apenas deverio poder
contrair empréstimos, emitir titulos de divida ou prestar
garantias, ao nivel do fundo de capital de risco qualifica-
do, se esses empréstimos, titulos de divida ou garantias
estiverem cobertos por subscri¢des ndo realizadas e, con-
sequentemente, ndo aumentarem a exposi¢do do fundo
para além do nivel do seu capital subscrito. Os adianta-
mentos de caixa facultados por investidores do fundo de
capital de risco qualificado que estejam integralmente
cobertos por subscri¢des de capital desses mesmos inves-
tidores ndo aumentam a exposi¢do do fundo de capital
de risco qualificado e deverdo, portanto, ser permitidos.
Do mesmo modo, a fim de dar ao fundo a possibilidade
de cobrir necessidades de liquidez extraordindrias que
possam surgir entre a subscri¢do de capital pelos inves-
tidores e a efetiva entrada do capital nas suas contas,
deverd ser autorizada a contratagdo de empréstimos de
curto prazo, desde que o respetivo montante nio exceda
o do capital do fundo subscrito, mas ndo realizado.

Para garantir que os fundos de capital de risco qualifica-
dos sejam comercializados apenas junto de investidores
com a experiéncia, os conhecimentos e a capacidade
técnica necessdrios para tomar as suas préprias decisdes
de investimento e avaliar convenientemente os riscos que
estes fundos envolvem, e a fim de manter a seguranca e a
confianca dos investidores nos fundos de capital de risco
qualificados, deverdo ser previstas medidas de salvaguarda
especificas. Por conseguinte, os fundos de capital de risco
qualificados deverdo ser comercializados apenas junto de
investidores que sejam clientes profissionais ou possam
ser tratados como tal nos termos da Diretiva 2004/39/CE
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de abril de
2004, relativa aos mercados de instrumentos financei-
ros (!). No entanto, a fim de permitir a existéncia de
uma base de investidores suficientemente ampla para
investir em fundos de capital de risco qualificados, tam-
bém € desejdvel que outros tipos de investidores tenham
acesso a esses fundos, incluindo individuos que possuam
um elevado patriménio liquido. Relativamente a estes
outros tipos de investidores, contudo, deverdo ser previs-
tas medidas de salvaguarda especificas destinadas a asse-
gurar que os fundos de capital de risco qualificados sejam
comercializados apenas junto de investidores que tenham
o perfil adequado para realizar esse tipo de investimen-
tos. Estas medidas deverdo excluir a comercializacio
junto de titulares de planos de poupanca periddicos.
Além disso, deverd permitir-se que os dirigentes, diretores
ou empregados que participem nas atividades de gestio
de um gestor de um fundo de capital de risco qualificado
invistam no fundo de capital de risco qualificado que
gerem, dado tratar-se de pessoas com conhecimentos
suficientes para participarem em investimentos em capital
de risco.

() JO L 145 de 30.4.2004, p. 1.
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(25) Para garantir que a designacdo «EuVECA» seja utilizada prestem contas das suas atividades, deverdo ser definidas

(26)

(27)

(28)

(29)

(30)

apenas por gestores de fundos de capital de risco quali-
ficados que satisfacam critérios de qualidade uniformes
em termos do seu comportamento no mercado, deverdo
estabelecer-se regras quanto ao exercicio da atividade e a
relacdo daqueles gestores com os respetivos investidores.
Pelo mesmo motivo, deverdo ser estabelecidas condi¢des
uniformes relativas a resolugdo de conflitos de interesses
por parte desses gestores. Estas regras e condi¢des deve-
rdo também exigir que os gestores disponham dos me-
canismos organizativos e administrativos necessarios para
assegurar o tratamento adequado dos conflitos de inte-
resses.

A delegagio de poderes de um gestor de um fundo de
capital de risco qualificado em terceiros ndo deverd afetar
a responsabilidade do gestor perante o fundo de capital
de risco qualificado e os respetivos investidores. Além
disso, os gestores ndo deverdo delegar poderes de tal
modo que, na prética, deixem de poder ser considerados
o gestor do fundo de capital de risco qualificado, trans-
formando-se numa entidade tipo «caixa de correio». Os
gestores deverdo permanecer responsdveis pelo correto
exercicio dos poderes delegados em terceiros e pelo per-
manente cumprimento do presente regulamento. A dele-
gacdo de poderes ndo deverd comprometer a eficicia da
supervisdo do gestor e, em especial, ndo deverd obstar a
que, quer a acdo do gestor, quer a gestdo do fundo sejam
conformes aos interesses dos investidores.

A fim de garantir a integridade da designagio «EuVECA»,
deverdo ser estabelecidos critérios de qualidade relativos a
organizagdo dos gestores de fundos de capital de risco
qualificados. Por conseguinte, deverdo ser estabelecidos
requisitos uniformes e proporcionados a necessidade de
disporem de recursos técnicos e humanos suficientes.

Para assegurar a boa gestdo dos fundos de capital de risco
qualificados e a capacidade dos respetivos gestores de
cobrirem riscos potencialmente decorrentes das suas ati-
vidades, deverdo estabelecer-se requisitos uniformes e
proporcionados que obriguem os gestores de fundos de
capital de risco qualificados a manterem fundos préprios
suficientes. O montante desses fundos préoprios deverd
ser suficiente para assegurar a continuidade e a boa ges-
tio do fundo de capital de risco qualificado.

Para efeitos de prote¢do do investidor, é necessario ga-
rantir que os ativos dos fundos de capital de risco qua-
lificados sejam devidamente avaliados. Por conseguinte, o
regulamento interno ou os documentos constitutivos dos
fundos de capital de risco qualificados deverdo conter
regras relativas a avaliagdo dos ativos. Estas regras deve-
rdo garantir a integridade e a transparéncia da avaliagdo.

Para garantir que os gestores de fundos de capital de
risco qualificados que utilizem a designacdo «EuVECA»

(31)

(32)

(34)

(35)

regras uniformes relativas aos relatérios anuais.

Tendo em vista garantir a integridade da designacio «Eu-
VECA» aos olhos dos investidores, é essencial que esta
designacdo seja utilizada apenas por gestores de fundos
de capital de risco qualificados que demonstrem total
transparéncia quanto a sua politica de investimento e
aos seus objetivos de investimento. Deverdo portanto
ser definidas regras uniformes em matéria de requisitos
de divulgagio de informagdes aos investidores que os
gestores deverdo cumprir. Em especial, deverdo ser im-
postas obrigacdes de divulgacdo de informagdes pré-con-
tratuais relacionadas com a estratégia de investimento e
os objetivos dos fundos de capital de risco qualificados,
os instrumentos de investimento utilizados, as informa-
¢des sobre custos e encargos associados e o perfil de
risco/remuneracio dos investimentos propostos pelos
fundos qualificados. A fim de alcancar um elevado grau
de transparéncia, esses requisitos de divulgacdo deverdo
também exigir informagdes sobre a forma de célculo da
remuneragdo dos gestores.

Para garantir uma supervisio eficaz dos requisitos unifor-
mes constantes do presente regulamento, a autoridade
competente do Estado-Membro de origem deverd fiscali-
zar o cumprimento desses requisitos por parte dos ges-
tores de fundos de capital de risco qualificados. Para esse
efeito, os gestores que pretendam comercializar os seus
fundos qualificados sob a designacido «EuVECA» deverdo
informar a autoridade competente do seu Estado-Mem-
bro de origem desta intengdo. Caso tenham sido presta-
das todas as informagdes necessdrias e existam os meca-
nismos adequados para o cumprimento dos requisitos do
presente regulamento, a autoridade competente deverd
proceder ao registo do gestor do fundo. Esse registo
deverd ser valido em toda a Unido.

A fim de facilitar uma comercializacdo transfronteiri¢a
eficiente dos fundos de capital de risco qualificados, o
registo do gestor deverd ser efetuado o mais rapidamente
possivel.

Ao mesmo tempo que sdo previstas medidas de salva-
guarda no presente regulamento para verificar se os fun-
dos sdo corretamente utilizados, as autoridades de super-
visdo deverdo assegurar atentamente o cumprimento des-
sas medidas de salvaguarda.

Tendo em vista assegurar uma supervisdo eficaz do cum-
primento dos critérios uniformes estabelecidos no pre-
sente regulamento, deverdo prever-se regras relativas as
circunstancias em que as informagdes prestadas a autori-
dade competente do Estado-Membro de origem deverdo
ser atualizadas.
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(36)  Tendo em vista assegurar uma supervisdo eficaz do cum- essenciais, que sdo as regras sobre a composi¢do da car-

(38)

(40)

(41)

primento dos requisitos constantes do presente regula-
mento, deverd ser estabelecido um processo de notifica-
¢Oes transfronteiricas entre as autoridades de supervisio
competentes, a ser desencadeado pelo registo do gestor
do fundo de capital de risco qualificado no seu Estado-
-Membro de origem.

Para manter condi¢des de comercializagdo transparentes
dos fundos de capital de risco qualificados em toda a
Unido, deverd ser confiada a Autoridade Europeia de
Supervisdo (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios
e dos Mercados) (ESMA), criada pelo Regulamento (UE)
n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conse-
lho ('), a responsabilidade da manuten¢do de uma base
de dados central que inclua todos os gestores de fundos
de capital de risco qualificados e os fundos de capital de
risco qualificados por eles geridos registados nos termos
do presente regulamento.

Caso a autoridade competente do Estado-Membro de
acolhimento tenha motivos inequivocos e comprovados
para crer que o gestor de um fundo de capital de risco
qualificado estd a violar o presente regulamento no seu
territério, deverd informar de imediato a autoridade com-
petente do Estado-Membro de origem, que deverd tomar
as medidas adequadas.

Se, ndo obstante as medidas tomadas pela autoridade
competente do Estado-Membro de origem, ou se a auto-
ridade competente do Estado-Membro de origem ndo
agir num prazo razodvel, o gestor de um fundo de ca-
pital de risco qualificado continuar a agir de forma cla-
ramente contrdria ao disposto no presente regulamento,
a autoridade competente do Estado-Membro de acolhi-
mento deverd, apés informar a autoridade competente do
Estado-Membro de origem, poder tomar as medidas ade-
quadas para proteger os investidores, incluindo a possi-
bilidade de impedir o gestor em causa de continuar a
comercializar os seus fundos de capital de risco no ter-
ritério do Estado-Membro de acolhimento.

Tendo em vista assegurar uma supervisdo eficaz dos cri-
térios uniformes nele estabelecidos, o presente regula-
mento contém uma lista dos poderes de supervisdo que
as autoridades competentes devem ter a sua disposicdo.

A fim de assegurar uma aplicacio correta, o presente
regulamento prevé sangdes administrativas e outras me-
didas aplicaveis em caso de violagdo das suas disposicdes

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

(43)

(44)

(46)

teira, as cldusulas de salvaguarda relativas a identidade
dos investidores elegiveis ¢ as regras relativas a utilizacdo
da designacdo «EuVECA» exclusivamente por gestores de
fundos de capital de risco qualificados registados nos
termos do presente regulamento. A violagio das referidas
disposicdes essenciais deverd implicar, se for caso disso, a
proibi¢do da utilizacdo da designagdo e a retirada do
gestor em causa do registo.

As informagdes relativas a supervisdo deverdo ser objeto
de intercambio entre as autoridades competentes dos
Estados-Membros de origem e de acolhimento e a ESMA.

Uma cooperagdo regulamentar eficaz entre as entidades
responsdveis pela fiscalizagdo do cumprimento dos crité-
rios uniformes estabelecidos no presente regulamento
exige que todas as autoridades nacionais relevantes e a
ESMA sejam sujeitas a um elevado nivel de sigilo profis-
sional.

A fim de pormenorizar os requisitos definidos no pre-
sente regulamento, o poder de adotar atos nos termos do
artigo 290.° do TFUE deverd ser delegado na Comissdo
no que diz respeito aos tipos de conflitos de interesses
que os gestores de fundos de capital de risco qualificados
devem evitar e as medidas a tomar nesse sentido. E
particularmente importante que a Comissdo proceda as
consultas adequadas durante os trabalhos preparatérios,
inclusive ao nivel de peritos. A Comissdo, quando prepa-
rar e redigir atos delegados, deverd assegurar a transmis-
sdo simultinea, atempada e adequada dos documentos
relevantes ao Parlamento Europeu e ao Conselho.

As normas técnicas relativas aos servicos financeiros de-
verdo assegurar uma harmonizagdo coerente ¢ um ele-
vado grau de supervisdo em toda a Unido. Dado tratar-se
de um organismo com competéncias altamente especia-
lizadas, serd eficiente e adequado encarregar a ESMA da
redagdo dos projetos das normas técnicas de execugdo
que ndo envolvam decisdes politicas, para apresentagio
a Comissdo.

Deverdo ser atribuidas a Comissdo competéncias para
adotar normas técnicas de execucio, através de atos de
execugdo nos termos do artigo 291.° do TFUE e do
artigo 15.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010. Devera
ser confiada a ESMA a responsabilidade de redigir os
projetos de normas técnicas de execugdo relativas ao
formato da notificagdo referida no presente regulamento.
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(47)  No prazo de quatro anos a contar da data de inicio de (52) O Fundo Europeu de Investimento (FEI) investe, nomea-
aplicagdo do presente regulamento, a Comissio deverd damente, em fundos de capital de risco em toda a Unido.
efetuar uma revisio do presente regulamento, a fim de As medidas que o presente regulamento prevé para favo-
avaliar a evolugdo do mercado de capital de risco. Esta recer a facilidade de identificagdo de fundos de capital de
revisdo deverd incluir uma anélise global do funciona- risco com caracteristicas comuns determinadas deverdo
mento do regime instituido pelo presente regulamento facilitar a identificacdo de fundos de capital de risco re-
e da experiéncia adquirida com a respetiva aplicagdo. gulados pelo presente regulamento como possiveis alvos
Com base nessa revisdo, a Comissdo deverd apresentar de investimento do FEL. O FEI deverd, pois, ser encora-
um relatério ao Parlamento Europeu e ao Conselho, jado a investir em fundos de capital de risco qualificados.
acompanhado, se for caso disso, de propostas legislativas.
) (53) O presente regulamento respeita os direitos fundamentais
(48)  Além disso, no prazo de quatro anos a contar da data de e observa os principios reconhecidos, em especial, na
inde,de aplicacdo do presente regulamento, a Comissdo Carta dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia, in-
deverd iniciar uma avaliagdo da interagdo entre o presente cluindo o direito ao respeito pela vida privada e familiar
regulamento e outras regras relativas aos organismos de (artigo 7.% e a liberdade de criar e gerir empresas (ar-
investimento coletivo e aos seus gestores, designada- tigo 16.9).
mente as constantes da Diretiva 2011/61/UE. Em parti-
cular, esta avaliagdo deverd ter por objeto o ambito de
aplicagéo do presente regulamento, ponderarllc.io a neces- (54) A Diretiva 95/46/CE do Parlamento Europeu e do Con-
sidade do seu alargamento de modo a permmrfa utiliza- selho, de 24 de outubro de 1995, relativa a protecdo das
Fvestments hemativos de mor imensio, Com bis pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de
A L e ) dados pessoais e a livre circulagdo desses dados ('), rege o
na referida avaliagdo, a Comissio deverd apresentar um tratamento de dados pessoais levado a cabo nos Estados-
relatério ao Parlamen.to Europeu e ao Cons.elhq, acompa- ‘Membros no contexto do presente regulamento e sob
nhado, se for caso disso, de propostas legislativas. supervisio das autoridades competentes, em especial as
autoridades publicas independentes designadas pelos Es-
o
(49) No contexto da referida revisdo, a Comissdo deverd ana- ;adi)s-Memb}rzos. o Reg(;iulaén ent(ih (Clj‘i) ri.g 35/(12 001 bdo
lisar eventuais obstdculos suscetiveis de terem obstado ao arlamento suropeu € do ©onsciho, de ¢ dezembro
: . . de 2000, relativo a protegdo das pessoas singulares no
aproveitamento dos fundos pelos investidores, nomeada- e diz respeito a0 tratamento de dados pessoais pelas
mente o impacto sobre os investidores institucionais de d fituico P los 6rafios da C id dp 51 pe
outros diplomas legais de natureza prudencial que lhes INSHIUICOES € peins org;l 08 da Lomumaace ¢ a ivre cr
. P T . LRI culagdo desses dados (%), rege o tratamento de dados
sejam aplicdveis. Além disso, a Comissdo deverd coligir soais pela ESMA no ambito do presente reeulamento
dados para avaliar o contributo da designagio «EuVECA» pes beta toW . presente reg
i . e sob a supervisio da Autoridade Europeia para a Prote-
para outros programas da Unido, como o Horizonte 50 de Dados
2020, também vocacionados para o apoio a inovagio & )
na Unido.
(55) O presente regulamento ndo afeta a aplicacdo de regras
(50) A luz da Comunicacio da Comissdo, de 6 de outubro de em matéria de auxilios estatais aos fundos de capital de
2010, intitulada «niciativa emblemdtica no quadro da risco qualificados.
estratégia Europa 2020: “Unido da Inovagdo™, e da Co-
municagdo da Comissdo, de 7 de dezembro de 2011,
intitulada «Plano de acdo para melhorar o acesso das (56)  Atendendo a que os objetivos do presente regulamento, a
PME ao financiamento», é importante assegurar a eficcia saber, assegurar a aplicacdo de requisitos uniformes a
dos instrumentos publicos existentes na Unido destinados comercializagdo de fundos de capital de risco qualificados
a apoiar o mercado de capital de risco, bem como a e criar um sistema de registo simples para gestores de
coordenacdo e coeréncia mitua de diferentes politicas fundos de capital de risco qualificados, facilitando assim a
da Unido que visam fomentar a inovagio, nomeadamente comercializacdo de fundos de capital de risco qualificados
politicas em matéria de concorréncia e investigacdo. A em toda a Unido, tendo simultaneamente em plena conta
tecnologia verde constitui um elemento central das poli- a necessidade de equilibrar a seguranca e a fiabilidade
ticas da Unido em matéria de inovacdo e crescimento, associadas a utilizacdo da designacao «EuVECA» com o
tendo em conta o objetivo da Unido de se afirmar como funcionamento eficiente do mercado de capital de risco e
lider global no dominio do crescimento inteligente e os custos para as diversas partes interessadas, ndo podem
sustentdvel e na drea da eficiéncia energética e da eficién- ser devidamente realizados pelos Estados-Membros e po-
cia na utilizacdo de recursos, inclusivamente no que toca dem, pois, em virtude da sua dimensio e dos seus efeitos,
ao financiamento das PME. Aquando da revisdo do pre- ser mais bem alcancados a0 nivel da Unido, esta pode
sente regulamento, a Comissdo deverd analisar o seu tomar medidas em conformidade com o principio da
impacto sobre a consecucio deste objetivo. subsidiariedade, consagrado no artigo 5.° do Tratado da
Unido Europeia. Em conformidade com o principio da
proporcionalidade, consagrado no mesmo artigo, o pre-
(51) A ESMA deverd avaliar as suas necessidades de pessoal e sente regulamento ndo excede o necessdrio para atingir

recursos decorrentes dos novos poderes e atribuicdes que
lhe incumbem nos termos do presente regulamento e
apresentar um relatério sobre o assunto ao Parlamento
Europeu, ao Conselho e a Comisséo.

)

aqueles objetivos,

(") JO L 281 de 23.11.1995, p. 31.
JO L 8 de 12.1.2001, p. 1.
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ADOTARAM O PRESENTE REGULAMENTO:

CAPITULO 1
OBJETO, AMBITO DE APLICACAO E DEFINICOES
Artigo 1.°

O presente regulamento estabelece requisitos e condi¢des uni-
formes para os gestores de organismos de investimento coletivo
que pretendam utilizar a denominagdo «EuVECA» na comercia-
lizagdo de fundos de capital de risco qualificados na Unido,
contribuindo assim para o bom funcionamento do mercado
interno.

Estabelece igualmente regras uniformes sobre a comercializa¢do
de fundos de capital de risco qualificados junto de investidores
elegiveis em toda a Unido, a composicdo da carteira dos fundos
de capital de risco qualificados e os instrumentos e técnicas de
investimento elegiveis a utilizar pelos fundos de capital de risco
qualificados, bem como sobre a organizagdo, exercicio e trans-
paréncia da atividade dos gestores que comercializam fundos de
capital de risco qualificados na Unido.

Artigo 2.°

1. O presente regulamento aplica-se aos gestores de organis-
mos de investimento coletivo na acegdo do artigo 3.°, alinea a),
que satisfagam as seguintes condigdes:

a) Terem um total de ativos sob gestdo que ndo exceda o limiar
referido no artigo 3.°, n° 2, alinea b), da Diretiva
2011/61/UE;

b) Estarem estabelecidos na Unido;

¢) Estarem sujeitos a registo junto das autoridades competentes
dos seus Estados-Membros de origem, nos termos do ar-
tigo 3. n.° 3, alinea a), da Diretiva 2011/61/UE; e

d) Gerirem carteiras de fundos de capital de risco qualificados.

2. Caso o total dos ativos sob gestdo de gestores de fundos
de capital de risco qualificados registados nos termos do ar-
tigo 14.° venha a ultrapassar o limiar referido no artigo 3.°,
n.° 2, alinea b) da Diretiva 2011/61/UE e, portanto, tais gesto-
res fiquem sujeitos a autorizacdo nos termos do artigo 6.° da-
quela diretiva, podem os mesmos continuar a utilizar a desig-
nagdo «EuVECA» na comercializagio de fundos de capital de

risco qualificados na Unido, desde que, de forma permanente
e em relagdo aos fundos de capital de risco qualificados por eles
geridos:

a) Satisfacam  os estabelecidos na  Diretiva

2011/61/UE; e

requisitos

b) Continuem a cumprir o disposto nos artigos 3.%, 5.° e 13.°,
n.° 1, alineas c) e i) do presente regulamento.

3. Os gestores de fundos de capital de risco qualificados que
sejam gestores externos e estejam registados nos termos do
artigo 14.° podem gerir adicionalmente organismos de investi-
mento coletivo em valores mobilidrios (OICVM), desde que au-
torizados para esse efeito ao abrigo da Diretiva 2009/65/CE.

Artigo 3.°

Para efeitos do presente regulamento, entende-se por:

a) «Organismo de investimento coletivo»: um FIA, na ace¢do
do artigo 4.°, n.° 1, alinea a) da Diretiva 2011/61/UE;

b) «Fundo de capital de risco qualificado». um organismo de
investimento coletivo que:

i) tencione investir pelo menos 70 % do total das suas
entradas de capital e do seu capital subscrito ndo reali-
zado em ativos que constituem investimentos elegiveis,
calculados na base dos montantes investiveis ap6s de-
ducdo de todos os custos relevantes, disponibilidades de
caixa e equivalentes de caixa. dentro do prazo previsto
no seu regulamento interno ou nos seus documentos
constitutivos,

ii) ndo utilize mais de 30 % do total das suas entradas de
capital e do seu capital subscrito nio realizado na aqui-
sicdo de ativos que ndo sejam investimentos elegiveis,
calculados na base dos montantes investiveis ap6s de-
ducdo de todos os custos relevantes, disponibilidades de
caixa e equivalentes de caixa,

iii) esteja estabelecido no territério de um Estado-Membro;

¢) «Gestor de fundos de capital de risco qualificados» uma
pessoa coletiva cuja atividade seja a gestdo de pelo menos
um fundo de capital de risco qualificado;
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d) «Empresa em carteira elegivel»: uma empresa que:

()
)

i) no momento em que o fundo de capital de risco qua-

lificado realiza o seu investimento,

— ndo esteja admitida & negociagdo num mercado re-
gulamentado ou num sistema de negociacdo multi-
lateral (MTF), na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1, pontos
14 e 15, da Diretiva 2004/39/CE,

— empregue menos de 250 pessoas, €

— tenha um volume de negdcios anual ndo superior a
50 milhdes de EUR ou um balango total anual ndo
superior a 43 milhdes de EUR,

ii) ndo seja ela propria um organismo de investimento

coletivo;

ili) ndo seja:

— uma institui¢do de crédito na ace¢do do artigo 4.°,
ponto 1, da Diretiva 2006/48/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 14 de junho de 2006,
relativa ao acesso a atividade das instituicdes de cré-
dito e ao seu exercicio (1),

— uma empresa de investimento na ace¢do do ar-
tigo 4.°, n.° 1, ponto 1, da Diretiva 2004/39/CE,

— uma empresa de seguros na ace¢do do artigo 13.°,
n.° 1, da Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2009,
relativa ao acesso a atividade de seguros e resseguros
e ao seu exercicio (Solvéncia II) (%),

— uma companhia financeira na ace¢io do artigo 4.°,
ponto 19, da Diretiva 2006/48/CE, ou

— uma companhia mista na ace¢do do artigo 4.°,
ponto 20, da Diretiva 2006/48/CE,

iv) esteja estabelecida no territério de um Estado-Membro

JO
Jjo

ou num pais terceiro, desde que esse pais terceiro:

— ndo figure na lista de paises e territrios ndo coo-
perantes compilada pelo Grupo de Acdo Financeira
contra o Branqueamento de Capitais e o Financia-
mento do Terrorismo,

— tenha assinado com o Estado-Membro de origem do
gestor do fundo de capital de risco qualificado e
com cada um dos outros Estados-Membros nos

L 177 de 30.6.2006, p. 1.

L 335 de 17.12.2009, p. 1.

o

i)

iii)

iv)

quais se destinam a ser comercializadas as unidades
de participagdo ou agdes do fundo de capital de
risco qualificado um acordo que assegure que o
pais terceiro cumpra plenamente as normas do ar-
tigo 26.° do Modelo de Convencdo Fiscal da OCDE
em matéria de Rendimento e Capital e garanta um
intercimbio de informagdes eficaz em matéria fiscal,
incluindo eventuais acordos fiscais multilaterais;

) «nvestimento elegivel»: qualquer dos seguintes instrumen-
tos:

instrumentos de capital préprio ou equiparados emiti-
dos por:

— uma empresa em carteira elegivel e adquiridos dire-
tamente pelo fundo de capital de risco qualificado a
essa empresa,

uma empresa em carteira elegivel em troca de titulos
de capital emitidos pela mesma empresa, ou

— uma empresa que detenha a maioria do capital da
empresa em carteira elegivel sua filial e que seja
adquirida pelo fundo de capital de risco qualificado
em troca de um instrumento de capital proprio emi-
tido pela empresa em carteira elegivel;

empréstimos, garantidos ou nio, concedidos pelo fundo
de capital de risco qualificado a uma empresa em car-
teira elegivel em que o fundo de capital de risco quali-
ficado ja detenha investimentos elegiveis, desde que para
tais empréstimos ndo sejam usados mais de 30 % do
total das entradas de capital e do capital subscrito ndo
realizado do fundo de capital de risco qualificado;

acdes de empresas em carteira elegiveis adquiridas aos
acionistas dessas empresas;

unidades de participagio ou agdes de um ou vdrios
outros fundos de capital de risco qualificados, desde
que esses fundo ndo tenham, eles préprios, investido
em fundos de capital de risco qualificados mais de
10 % do total das suas entradas de capital e do seu
capital subscrito ndo realizado;

f) «Custos relevantes»: as remuneragdes, encargos e despesas
suportados direta ou indiretamente pelos investidores e
acordados entre o gestor do fundo de capital de risco qua-
lificado e os respetivos investidores;
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g) «Capital préprio»: uma participagdo no capital de uma em-
presa, representada por agdes ou outras formas de partici-
pagdo no capital da empresa em carteira elegivel, emitidas
aos seus investidores;

h) «Equiparado» qualquer tipo de instrumento de financia-
mento que consista numa combinagdo de capital proprio
e divida, com um rendimento associado aos lucros ou as
perdas da empresa em carteira elegivel e cujo reembolso em
caso de incumprimento ndo esteja integralmente garantido;

i) «Comercializagdo» a oferta ou aplicagdo, direta ou indireta,
por iniciativa ou por conta do gestor de um fundo de
capital de risco qualificado, de unidades de participacdo
ou acgdes de um fundo de capital de risco por ele gerido
a, ou junto de, investidores domiciliados ou com sede social
na Unido;

j)  «Capital subscrito» um compromisso por for¢a do qual um
investidor se obrigue, no prazo previsto no regulamento
interno ou nos documentos constitutivos do fundo de ca-
pital de risco qualificado, a adquirir uma participacdo no
fundo de capital de risco ou a efetuar contribui¢des de
capital para esse fundo;

k) «Estado-Membro de origem» o Estado-Membro no qual o
gestor de um fundo de capital de risco qualificado se en-
contra estabelecido e estd sujeito a registo junto das auto-
ridades competentes nos termos do artigo 3.°, n.° 3, alinea
a) da Diretiva 2011/61/UE;

) «Estado-Membro de acolhimento»: um Estado-Membro, dis-
tinto do Estado-Membro de origem, onde um gestor de
fundos de capital de risco qualificados comercializa esses
fundos nos termos do presente regulamento;

m) «Autoridade competente»: uma autoridade nacional encarre-
gada pelo Estado-Membro de origem, por disposicio legal
ou regulamentar, de proceder ao registo dos gestores de
organismos de investimento coletivo abrangidos pelo pre-
sente regulamento.

Relativamente ao primeiro pardgrafo, alinea c), caso a forma
juridica de um fundo de capital de risco qualificado permita a
gestdo interna e o 6rgdo de direcdo do fundo ndo nomeie um
gestor externo, ¢ registado como gestor do fundo de capital de
risco qualificado, nos termos do artigo 14.°, o préprio fundo de
capital de risco qualificado. Um fundo de capital de risco qua-
lificado registado como seu gestor interno ndo pode ser regis-
tado como gestor externo de fundos de capital de risco quali-
ficados ou de outros organismos de investimento coletivos.

CAPITULO 1I

CONDICOES PARA A UTILIZACAO DA DESIGNACAO
«EuVECA»

Artigo 4.°

Os gestores de fundos de capital de risco qualificados que sa-
tisfagam os requisitos definidos no presente capitulo ficam ha-
bilitados a utilizar a designacdo «EuVECA» na comercializagdo
de fundos de capital de risco qualificados na Unido.

Artigo 5.°

1. Caso adquiram ativos que ndo sejam investimentos elegi-
veis, os gestores de fundos de capital de risco qualificados de-
vem garantir que ndo sejam utilizados mais de 30 % do total
das entradas de capital e do capital subscrito ndo realizado do
fundo na aquisi¢do daqueles ativos. O referido limite de 30 %
deve ser calculado com base nos valores investiveis apds dedu-
¢do de todos os custos relevantes. As disponibilidades de caixa e
equivalentes de caixa ndo podem ser tidos em conta para o
célculo daquele limite, porque ndo devem ser considerados in-
vestimentos.

2. Os gestores de fundos de capital de risco qualificados ndo
podem recorrer, ao nivel do fundo de capital de risco qualifi-
cado, a métodos que induzam o aumento do nivel de exposicdo
do fundo para além do nivel do seu capital subscrito, seja
através de empréstimos em numerdrio ou em valores mobilia-
rios, do recurso a posi¢des em instrumentos derivados ou por
qualquer outro meio.

3. Os gestores de fundos de capital de risco qualificados s
podem contrair empréstimos, emitir titulos de divida ou prestar
garantias ao nivel do fundo de capital de risco qualificado caso
esses empréstimos, titulos de divida ou garantias estejam cober-
tos por capital subscrito ndo realizado.

Artigo 6.°

1. Os gestores de fundos de capital de risco qualificados
devem comercializar as unidades de participagdo e as agdes de
fundos de capital de risco qualificados exclusivamente junto de
investidores considerados como clientes profissionais na acegdo
do Anexo II, ponto I, da Diretiva 2004/39/CE ou que possam, a
seu pedido, ser tratados como clientes profissionais nos termos
do Anexo II, ponto II, da Diretiva 2004/39/CE, ou junto de
outros investidores que:

a) Se comprometam a investir o montante minimo de
100 000 EUR, e

b) Declarem por escrito, em documento distinto do contrato-
-promessa de investimento, que estio cientes dos riscos as-
sociados a0 compromisso ou ao investimento previsto.
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2. 0 n° 1 ndo se aplica aos investimentos feitos por diri-
gentes, administradores ou empregados que participem nas ati-
vidades de gestdo de gestores de fundos de capital de risco
qualificados quando invistam nos fundos de capital de risco
qualificados por eles geridos.

Artigo 7.°

Os gestores de fundos de capital de risco qualificados devem,
relativamente aos fundos de capital de risco qualificados que
gerem:

a) Agir com honestidade, justica e a devida competéncia, zelo e
diligéncia no exercicio das suas atividades;

b) Por em pratica politicas e procedimentos adequados para
evitar irregularidades que possam razoavelmente ser conside-
radas como atentatérias dos interesses dos investidores e das
empresas em carteira elegiveis;

¢) Exercer a sua atividade profissional de forma a defender os
interesses dos fundos de capital de risco qualificados por eles
geridos, os interesses dos investidores desses fundos e a
integridade do mercado;

d) Fazer uso de um elevado nivel de diligéncia na selecio e no
acompanhamento permanentes dos investimentos em em-
presas em carteira elegiveis;

e) Dispor dos conhecimentos e da compreensdo adequados das
empresas em carteira elegiveis em que invistam;

f) Tratar os seus investidores com correcio;

g) Assegurar que nenhum investidor beneficie de tratamento
preferencial, salvo se tal facto for divulgado no regulamento
interno ou nos documentos constitutivos do fundo de capi-
tal de risco qualificado.

Artigo 8.°

1. A delegacdo de poderes do gestor de um fundo de capital
de risco qualificado em terceiros ndo afeta a responsabilidade do
gestor perante o fundo de capital de risco qualificado e os
respetivos investidores. Os gestores nio podem delegar poderes
de modo tal que, na prética, deixem de poder ser considerados
o gestor do fundo de capital de risco qualificado, transforman-
do-se numa entidade tipo «caixa de correio».

2. A delegagio de poderes nos termos do n.° 1 ndo pode
tornar ineficaz a supervisio do gestor do fundo de capital de
risco qualificado e, em particular, ndo pode obstar a que, quer a

acdo do gestor, quer a gestdo do fundo de capital de risco
qualificado, seja conforme aos interesses dos respetivos investi-
dores.

Artigo 9.°

1. Os gestores de fundos de capital de risco qualificados
devem identificar e evitar conflitos de interesses e, caso estes
ndo possam ser evitados, gerir e acompanhar e, nos termos do
n.° 4, divulgar imediatamente tais conflitos de interesses, a fim
de evitar que os mesmos afetem negativamente os interesses do
fundo de capital de risco qualificado e dos respetivos investido-
res e de assegurar que os fundos de capital de risco qualificados
por si geridos recebam um tratamento justo;

2. Os gestores de fundos de capital de risco qualificados
devem, em particular, identificar os conflitos de interesses que
possam surgir entre:

a) Gestores de fundos de capital de risco qualificados, as pes-
soas que efetivamente exercem as atividades desses gestores,
os respetivos empregados ou qualquer pessoa que direta ou
indiretamente controle ou seja controlada por esses gestores
e o fundo de capital de risco qualificado gerido pelos mes-
mos gestores ou os respetivos investidores;

b) O fundo de capital de risco qualificado ou os respetivos
investidores e outros fundos de capital de risco qualificados
geridos pelo mesmo gestor ou os investidores nesses outros
fundos;

¢) O fundo de capital de risco qualificado ou os respetivos
investidores e um organismo de investimento coletivo ou
OICVM gerido pelo mesmo gestor ou os investidores desse
organismo ou OICVM.

3. Os gestores de fundos de capital de risco qualificados
devem ter e utilizar mecanismos organizativos e administrativos
eficazes que lhes permitam cumprir os requisitos estabelecidos
nos n.% 1 e 2.

4. A divulgacio dos conflitos de interesses a que se refere o
n.° 1 deve ser feita caso os mecanismos organizativos utilizados
pelo gestor do fundo de capital de risco qualificado para iden-
tificar, prevenir, gerir e acompanhar conflitos de interesses nio
sejam suficientes para garantir, com um grau de certeza razoé-
vel, o afastamento dos riscos de prejuizo para os interesses dos
investidores. Antes de efetuarem qualquer operacio em seu
nome, os gestores de fundos de capital de risco qualificados
devem informar claramente os investidores sobre a natureza
geral e as fontes desses conflitos de interesses.
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5. A Comissdo fica habilitada a adotar atos delegados nos
termos do artigo 25.° para especificar:

a) Os tipos de conflitos de interesses referidos no n.° 2 do
presente artigo;

b) As medidas que os gestores de fundos de capital de risco
qualificados tém de tomar, em termos de estruturas e pro-
cedimentos de organiza¢do e administracdo, para identificar,
prevenir, gerir, acompanhar e divulgar conflitos de interesses.

Artigo 10.°

1. Os gestores de fundos de capital de risco qualificados
devem dispor, de forma permanente, dos fundos préprios sufi-
cientes e utilizar os recursos humanos e técnicos adequados e
apropriados que sejam necessdrios para uma boa gestdo dos
fundos de capital de risco qualificados por eles geridos.

2. Cabe aos gestores de fundos de capital de risco qualifica-
dos estarem aptos a, em qualquer momento, justificar a sufi-
ciéncia dos seus fundos proprios para manter a continuidade
operacional, bem como a divulgar os motivos pelos quais con-
sideram que esses fundos préprios sio suficientes nos termos do
artigo 13.°.

Artigo 11.°

1. As regras relativas a avaliagdo de ativos devem constar do
regulamento interno ou dos documentos constitutivos do fundo
de capital de risco qualificado e assegurar um processo de ava-
liagdo correto e transparente.

2. Os procedimentos de avaliagdo utilizados devem assegurar
que a avaliacdo dos ativos seja adequada e que o valor patri-
monial seja calculado pelo menos uma vez por ano.

Artigo 12.°

1. No prazo de seis meses a contar do final de cada exercicio
financeiro, os gestores de fundos de capital de risco qualificados
devem facultar a autoridade competente do seu Estado-Membro
de origem um relatério anual sobre cada fundo de capital de
risco qualificado que gerem. O relatério deve descrever a com-
posi¢do da carteira do fundo de capital de risco qualificado e as
atividades do ano anterior. Deve igualmente divulgar os lucros
totais obtidos pelo fundo de capital de risco qualificado até ao
termo da sua vigéncia e, se for caso disso, os lucros totais
distribuidos no mesmo periodo. O relatério deve também con-
ter as contas financeiras auditadas do fundo de capital de risco
qualificado.

O relatério anual deve ser preparado segundo as normas de
elaboragdo de relatérios e os termos acordados entre o gestor

do fundo de capital de risco qualificado e os investidores. A
pedido destes, o gestor do fundo de capital de risco deve facul-
tar o relatério anual aos investidores. Os gestores de fundos de
capital de risco qualificados e os investidores podem acordar na
divulgacdo de informacdes adicionais uns aos outros.

2. Deve ser efetuada pelo menos uma vez por ano uma
auditoria aos fundos de capital de risco qualificados. A auditoria
deve confirmar se o dinheiro e os ativos sdo detidos em nome
do fundo de capital de risco qualificado e se o respetivo gestor
criou e mantém registos e controlos adequados do exercicio de
qualquer mandato ou controlo sobre o dinheiro e os ativos do
fundo de capital de risco qualificado ou os respetivos investi-
dores.

3. Caso o gestor de um fundo de capital de risco qualificado
deva publicar um relatério financeiro anual nos termos do ar-
tigo 4.° da Diretiva 2004/109/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de dezembro de 2004, relativa & harmonizac¢io
dos requisitos de transparéncia no que se refere as informagdes
respeitantes aos emitentes cujos valores mobilidrios estio admi-
tidos a negociacdo num mercado regulamentado ('), sobre o
fundo de capital de risco qualificado, as informagdes referidas
no n.° 1 do presente artigo podem ser prestadas separadamente
ou em anexo ao relatério financeiro anual.

Artigo 13.°

1. Os gestores de fundos de capital de risco qualificados
devem, em relagdo aos fundos de capital de risco qualificados
por eles geridos, fornecer de uma forma clara e compreensivel
aos respetivos investidores, antes de estes tomarem decisdes de
investimento, os seguintes elementos:

a) A identidade do gestor e de quaisquer outros prestadores de
servicos contratados pelo gestor no ambito da sua gestio
dos referidos fundos de capital de risco qualificados, bem
como uma descricdo das respetivas obrigacdes;

b) O montante de fundos préprios de que o gestor dispde, bem
como uma exposi¢do detalhada dos motivos pelos quais o
gestor considera que esse montante é suficiente para a ma-
nuten¢do dos recursos humanos e técnicos necessdrios a
uma gestdo correta dos seus fundos de capital de risco qua-
lificados;

¢) Uma descri¢do da estratégia e dos objetivos de investimento
do fundo de capital de risco qualificado, incluindo:

i) os tipos de empresas em carteira elegiveis em que o
fundo tenciona investir,

() JO L 390 de 31.12.2004, p. 38.
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ii) quaisquer outros fundos de capital de risco qualificados
em que o fundo tenciona investir,

i) os tipos de empresas em carteira elegiveis em que os
outros fundos de capital de risco qualificados a que se
refere a subalinea ii) tencionam investir,

iv) os investimentos ndo elegiveis que o fundo tenciona
realizar,

v) as técnicas que o fundo tenciona utilizar, e

vi) quaisquer restri¢des ao investimento aplicdveis;

d) Uma descricdo do perfil de risco do fundo de capital de risco
qualificado e dos riscos associados aos ativos em que o
fundo possa vir a investir ou as técnicas de investimento
que possa vir a aplicar;

¢) Uma descri¢do do processo de avaliagio e da metodologia de
determinacdo de pregos utilizada pelo fundo de capital de
risco qualificado na avaliacdo dos ativos, incluindo os méto-
dos aplicados na avaliagdo das empresas em carteira elegi-
veis;

f) Uma descricio do método de cdlculo da remuneragio do
gestor do fundo de capital de risco qualificado;

g) Uma descricdo de todos os custos relevantes e a indica¢do do
valor maximo que poderdo alcangar;

h) A evolucio histérica dos resultados financeiros do fundo de
capital de risco qualificado, caso exista;

i) Os servicos de apoio as empresas e outras atividades de
apoio que o gestor do fundo de capital de risco qualificado
preste, diretamente ou através de terceiros, a fim de facilitar
o desenvolvimento, o crescimento ou qualquer outro aspeto
do funcionamento corrente das empresas em carteira elegi-
veis em que o fundo de capital de risco qualificado investe,
ou, caso tais servicos e atividades ndo sejam prestados, uma
explicagdo para esse facto;

j) Uma descricdo dos procedimentos pelos quais o fundo de
capital de risco qualificado poderd alterar a sua estratégia de
investimento, a sua politica de investimento ou ambas.

2. As informacdes referidas no n.° 1 devem ser corretas,
claras e ndo suscetiveis de induzir em erro. Devem, se for
caso disso, ser atualizadas e revistas periodicamente.

3. Caso o fundo de capital de risco qualificado deva publicar
um prospeto nos termos da Diretiva 2003/71/CE do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 4 de novembro de 2003,
relativa ao prospeto a publicar em caso de oferta publica de
valores mobilidrios ou da sua admissdo a negociagio (1), ou por
forga de legislacdo nacional aplicdvel aos fundos de capital de
risco qualificados, as informacdes referidas no n.° 1 do presente
artigo poderdo ser prestadas separadamente ou como parte do
prospeto.

CAPITULO III
SUPERVISAO E COOPERACAO ADMINISTRATIVA
Artigo 14.°

1. Os gestores de fundos de capital de risco qualificados que
pretendam utilizar a designa¢do «EuVECA» na comercializa¢io
dos respetivos fundos de capital de risco qualificados devem
informar a autoridade competente do seu Estado-Membro de
origem dessa intencdo e facultar-lhe as seguintes informagdes:

a) A identidade das pessoas que efetivamente exercem a ativi-
dade de gestdo dos fundos de capital de risco qualificados;

b) A identificacio dos fundos de capital de risco qualificados
cujas unidades de participacdo ou acdes devam ser comer-
cializadas e as respetivas estratégias de investimento;

¢) Informacdes sobre os mecanismos adotados para cumpri-
mento dos requisitos estabelecidos no Capitulo II;

d) Uma lista dos Estados-Membros nos quais o gestor do fundo
de capital de risco qualificado tenciona comercializar cada
um dos fundos de capital de risco qualificados que gere;

¢) Uma lista dos Estados-Membros nos quais o gestor de fun-
dos de capital de risco qualificados criou ou tenciona criar
fundos de capital de risco qualificados.

2. A autoridade competente do Estado-Membro de origem s
pode registar o gestor de fundos de capital de risco qualificados
se considerar que estdo satisfeitas as seguintes condi¢des:

a) As pessoas que efetivamente exercem a atividade de gestdo
dos fundos de capital de risco qualificados terem a idonei-
dade e competéncia necessirias, nomeadamente no que se
refere as estratégias de investimento executadas pelo gestor
de fundos de capital de risco qualificados;

() JO L 345 de 31.12.2003, p. 64.
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b) As informagdes enunciadas no n.° 1 estarem completas;

¢) Os mecanismos notificados nos termos do n.° 1, alinea c),
serem adequados para cumprimento dos requisitos estabele-
cidos no Capitulo II;

d) A lista notificada por forca do n.° 1, alinea ¢), do presente
artigo revelar que todos os fundos de capital de risco quali-
ficados foram estabelecidos nos termos do artigo 3.°, alinea
b), subalinea iii).

3. O registo nos termos do presente artigo ¢ vélido em todo
o territério da Unido e permite aos gestores de fundos de capital
de risco qualificados comercializar fundos de capital de risco
qualificados sob a designagdo «EuVECA» em toda a Unido.

Artigo 15.°

Os gestores de fundos de capital de risco qualificados devem
informar a autoridade competente do seu Estado-Membro de
origem caso pretendam comercializar:

a) Um novo fundo de capital de risco qualificado; ou

b) Um fundo de capital de risco qualificado ji existente num
Estado-Membro ndo incluido na lista referida no artigo 14.°,
n.° 1, alinea d).

Artigo 16.°

1. Imediatamente apés o registo de um gestor de fundos de
capital de risco qualificados, o aditamento de um novo fundo de
capital de risco qualificado, o aditamento de um novo domicilio
para o estabelecimento de um fundo de capital de risco quali-
ficado ou o aditamento de um novo Estado-Membro no qual
um gestor de fundos de capital de risco qualificados tencione
comercializar fundos de capital de risco qualificados, a autori-
dade competente do Estado-Membro de origem deve notificar
do facto os Estados-Membros designados nos termos do ar-
tigo 14.°, n.° 1, alinea d), e a ESMA.

2. Os Estados-Membros de acolhimento designados nos ter-
mos do artigo 14.°, n.° 1, alinea d), ndo podem impor aos
gestores de fundos de capital de risco qualificados registados
nos termos do artigo 14.° requisitos ou procedimentos adminis-
trativos associados a comercializagdo dos respetivos fundos de
capital de risco qualificados nem exigir a aprovagdo prévia da
sua comercializacio.

3. A fim de assegurar uma aplica¢do uniforme do presente
artigo, a ESMA redige projetos de normas técnicas de execucio
destinadas a definir o formato da notificagdo referida no pre-
sente artigo.

4. A ESMA deve submeter esses projetos de normas técnicas
de execucdo a Comissdo até 16 de fevereiro de 2014.

5. E atribuida competéncia 2 Comissio para adotar, nos ter-
mos do artigo 15.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, as

normas técnicas de execugdo a que se refere o n.° 3 do presente
artigo.

Artigo 17.°

A ESMA deve assegurar a manuten¢do de uma base de dados
central, acessivel ao publico através da Internet, que inclua uma
lista de todos os gestores de fundos de capital de risco qualifi-
cados registados nos termos do artigo 14.° e de todos os fundos
de capital de risco qualificados que esses gestores comerciali-
zam, bem como dos paises em que esses fundos sdo comercia-
lizados.

Artigo 18.°

1. A autoridade competente do Estado-Membro de origem ¢é
responsdvel pela supervisio do cumprimento dos requisitos es-
tabelecidos no presente regulamento.

2. Caso a autoridade competente do Estado-Membro de aco-
lhimento tenha motivos inequivocos e comprovados para crer
que o gestor de um fundo de capital de risco qualificado estd a
violar o presente regulamento no seu territrio, deve informar
imediatamente do facto a autoridade competente do Estado-
-Membro de origem. A autoridade competente do Estado-Mem-
bro de origem deve tomar as medidas adequadas.

3. Se, ndo obstante as medidas tomadas pela autoridade
competente do Estado-Membro de origem, ou se a autoridade
competente do Estado-Membro de origem ndo tomar medidas
num prazo razodvel, a agdo do gestor do fundo de capital de
risco qualificado continuar a ser claramente contrdria ao dis-
posto no presente regulamento, a autoridade competente do
Estado-Membro de acolhimento pode, apds informar a autori-
dade competente do Estado-Membro de origem, tomar as me-
didas adequadas para proteger os investidores, incluindo a proi-
bi¢do de o gestor em causa continuar a comercializar os seus
fundos de capital de risco qualificados no territério do Estado-
-Membro de acolhimento.

Artigo 19.°

As autoridades competentes devem, nos termos da lei nacional,
ser dotadas de todos os poderes de supervisio e investigacdo
necessdrios para o exercicio das suas atribuicdes. Devem, em
especial, ter poderes para:

a) Requerer o acesso a quaisquer documentos, independente-
mente da sua forma, e receber ou fazer copia dos mesmos;

b) Requerer aos gestores de fundos de capital de risco qualifi-
cados que lhes prestem informagdes sem demora;

¢) Solicitar informagdes a qualquer pessoa relacionada com as
atividades do gestor de um fundo de capital de risco quali-
ficado ou do préprio fundo;
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d) Realizar inspe¢des no local, com ou sem aviso prévio;

e) Tomar medidas apropriadas para assegurar que o gestor de
um fundo de capital de risco qualificado continue a cumprir
o disposto no presente regulamento;

f) Emitir ordens no sentido de assegurar que o gestor de um
fundo de capital de risco qualificado cumpra o disposto no
presente regulamento e ndo repita qualquer conduta que
possa constituir uma violacdo do presente regulamento.

Artigo 20.°

1. Os Estados-Membros fixam as normas relativas as san¢des
administrativas e outras medidas aplicdveis em caso de infragdo
ao disposto no presente regulamento e tomam todas as medidas
necessdrias para garantir a sua aplicagdo. As san¢des adminis-
trativas e outras medidas previstas devem ser efetivas, propor-
cionadas e dissuasivas.

2. Até 16 de maio de 2015, os Estados-Membros notificam a
Comissdo e a ESMA das normas a que se refere o n.° 1. Os
Estados-Membros notificam imediatamente a Comissio e a
ESMA de qualquer alteracdo subsequente das referidas normas.

Artigo 21.°

1. A autoridade competente do Estado-Membro de origem
deve, sem prejuizo do principio da proporcionalidade, tomar as
medidas apropriadas a que se refere 0 n.° 2 caso o gestor de um
fundo de capital de risco qualificado:

a) Nédo cumpra os requisitos aplicdveis a composicdo da cartei-
ra, em violagdo do artigo 5.%

b) Comercialize, em violagdo do artigo 6.°, unidades de parti-
cipagdo ou agdes de um fundo de capital de risco qualificado
junto de investidores ndo elegiveis;

¢) Utilize a designacdo «EuVECA» sem estar registado nos ter-
mos do artigo 14.%

=

Utilize a designacdo «EuVECA» para comercializar fundos
que ndo tenham sido estabelecidos nos termos do artigo 3.°,
alinea b), subalinea iii);

e) Tenha obtido o registo por meio de falsas declaracdes ou de
qualquer outro meio irregular, em violagdo do artigo 14.°%

f) Nao aja com honestidade, com a devida competéncia e com
zelo, diligéncia e correcdo no exercicio das suas atividades,
em violagdo do artigo 7.°, alinea a);

g) Ndo ponha em prética politicas e procedimentos adequados
para evitar irregularidades, em violagdo do artigo 7.°, alinea

b);

h) Ndo cumpra, repetidamente, os requisitos respeitantes ao
relatério anual estabelecidos no artigo 12.%

i) Ndo cumpra, repetidamente, a obrigacio de informar os
investidores a que se refere o artigo 13.°.

2. Nos casos previstos no n.° 1, a autoridade competente do
Estado-Membro de origem deve, conforme o caso:

a) Tomar medidas para assegurar que o gestor de fundos de
capital de risco qualificados cumpra o disposto nos artigos
5.2 ¢ 6.% no artigo 7.° alineas a) e b), e nos artigos 12.°,
13.° ¢ 14.9

b) Proibir a utilizagdo da designacdo «EuVECA» e retirar do
registo o gestor de fundos de capital de risco qualificados
em causa.

3. A autoridade competente do Estado-Membro de origem
deve comunicar as autoridades competentes dos Estados-Mem-
bros de acolhimento designados nos termos do artigo 14.°,
n.° 1, alinea d), e a ESMA, sem demora, a retirada do gestor
de fundos de capital de risco qualificados em causa do registo a
que se refere o n.° 2, alinea b), do presente artigo.

4. O direito a comercializar um ou mais fundos de capital de
risco qualificados sob a designagdo «EuVECA» extingue-se, com
efeitos imediatos, a partir da data da decisdo da autoridade
competente referida no n.° 2, alinea b).

Artigo 22.°

1. As autoridades competentes e a ESMA devem colaborar
entre si para o exercicio das atribui¢des que lhes sdo conferidas
pelo presente regulamento nos termos do Regulamento (UE)
n.° 1095/2010.

2. As autoridades competentes e a ESMA devem trocar todas
as informagdes e documentagdo necessdrias ao exercicio das
atribui¢des que lhes sio conferidas pelo presente regulamento
nos termos do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, em particular
para identificar e sanar as violagdes do presente regulamento.
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Artigo 23.°

1. Todas as pessoas que exercam ou tenham exercido uma
atividade por conta das autoridades competentes ou da ESMA,
bem como os auditores e peritos mandatados pelas autoridades
competentes ou pela ESMA, ficam sujeitas a sigilo profissional.
As informagdes confidenciais que essas pessoas recebam no
exercicio das suas funcgdes ndo podem ser divulgadas a ne-
nhuma pessoa ou autoridade, exceto sob forma resumida ou
agregada que impega a identificagdo individual dos gestores de
fundos de capital de risco qualificados e dos fundos de capital
de risco qualificados, sem prejuizo dos casos do foro penal ou
abrangidos por outras disposicdes do presente regulamento.

2. As autoridades competentes dos Estados-Membros e a
ESMA ndo podem ser impedidas de trocar informagdes nos
termos do presente regulamento ou de legislagio da Unido
aplicavel aos gestores de fundos de capital de risco qualificados
e aos fundos de capital de risco qualificados.

3. Caso as autoridades competentes ou a ESMA recebam
informagdes confidenciais ao abrigo do n.° 2, apenas podem
utilizd-las no exercicio das suas atribui¢des ou para efeitos de
processos administrativos ou judiciais.

Artigo 24.°

Em caso de diferendo entre autoridades competentes de Esta-
dos-Membros sobre uma avaliacio, ato ou omissio de uma
autoridade competente em dominios em que o presente regu-
lamento requer cooperagio ou coordenacdo entre as autoridades
competentes de mais de um Estado-Membro, as autoridades
competentes podem remeter a questio para a ESMA, que
pode fazer uso da competéncia que lhe é conferida pelo ar-
tigo 19.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, desde que o
diferendo ndo se reporte ao artigo 3.°, alinea b), subalinea iii),
ou ao artigo 3.° alinea d), subalinea iv), do presente
regulamento.

CAPITULO IV
DISPOSICOES TRANSITORIAS E FINAIS
Artigo 25.°

1. O poder de adotar atos delegados ¢ conferido a Comissdo
nas condi¢des estabelecidas no presente artigo.

2. O poder de adotar atos delegados referido no artigo 9.°,
n.° 5, é conferido a Comissdo por um prazo de quatro anos a
contar de 15 de maio de 2013. A Comissdo elabora um rela-
tério relativo a delegacdo de poderes pelo menos nove meses
antes do final do prazo de quatro anos. A delegagdo de poderes
¢ tacitamente prorrogada por prazos de igual duracdo, salvo se
o Parlamento Europeu ou o Conselho a tal se opuserem pelo
menos trés meses antes do final de cada prazo.

3. A delegacdo de poderes referida no artigo 9.%, n.° 5, pode
ser revogada em qualquer momento pelo Parlamento Europeu
ou pelo Conselho. A decisdo de revogagdo pde termo a delega-
cdo dos poderes nela especificados. A decisdo de revogagio
produz efeitos a partir do dia seguinte ao da sua publica¢io
no Jornal Oficial da Unido Europeia ou de uma data posterior nela
especificada. A decisdo de revogacio ndo afeta os atos delegados
ja em vigor.

4. Assim que adotar um ato delegado, a Comissdo notifica-o
simultaneamente ao Parlamento Europeu e ao Conselho.

5. Os atos delegados adotados nos termos do artigo 9.°,
n.° 5, s6 entram em vigor se ndo tiverem sido formuladas
obje¢des pelo Parlamento Europeu ou pelo Conselho no prazo
de trés meses a contar da notificacio desse ato ao Parlamento
Europeu e ao Conselho, ou se, antes do termo desse prazo, o
Parlamento Europeu e o Conselho tiverem informado a Comis-
sdo de que ndo tém objecdes a formular. O referido prazo é
prorrogado por trés meses por iniciativa do Parlamento Europeu
ou do Conselho.

Artigo 26.°

1. A Comissio procede a revisio do presente regulamento
nos termos do n.° 2. Esta revisdo deve incluir uma andlise
global do regime constante do presente regulamento e da ex-
periéncia adquirida com a respetiva aplicagdo, incluindo os se-
guintes aspetos:

a) Em que medida a designagio «EuVECA» foi utilizada por
gestores de fundos de capital de risco qualificados em dife-
rentes Estados-Membros, quer a nivel nacional, quer trans-
fronteirigo;

b) A reparticio geogréfica e setorial dos investimentos realiza-
dos por fundos de capital de risco qualificados;

¢) A adequacdo dos requisitos de informacdo constantes do
artigo 13.°, nomeadamente se os mesmos sio suficientes
para permitir aos investidores tomarem decisdes de investi-
mento informadas;

&

A utilizacdo dos diferentes investimentos elegiveis pelos ges-
tores de fundos de capital de risco qualificados e, em espe-
cial, se hd necessidade de ajustar os investimentos elegiveis
no ambito do presente regulamento;

e) A possibilidade de alargar a comercializacio de fundos de
capital de risco qualificados a pequenos investidores;
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f) A eficdcia, proporcionalidade e aplicacdo das san¢des admi-
nistrativas e outras medidas tomadas pelos Estados-Membros
ao abrigo do presente regulamento;

g) O impacto do presente regulamento no mercado de capital
de risco;

=

A possibilidade de autorizar fundos de capital de risco esta-
belecidos em paises terceiros a utilizarem a designagio «Eu-
VECA», tendo em conta a experiéncia adquirida com a apli-
cacido da recomendacdo da Comissio relativa a medidas des-
tinadas a encorajar os paises terceiros a aplicarem normas
minimas de boa governa¢do em matéria fiscal;

i) A oportunidade de completar o presente regulamento com
um regime para depositarios;

j) Uma avaliacio de todos os obstdculos que possam ter im-
pedido o investimento em fundos com a designacdo «EuVE-
CA», incluindo o impacto nos investidores institucionais de
outros diplomas legais de natureza prudencial da Unido.

2. A revisio a que se refere o n.° 1 deve ser efetuada:

a) Até 22 de julho de 2017 no que se refere as alineas a) a g), i)
ejie

b) Até 22 de julho de 2015 no que se refere a alinea h).

3. ApoOs a revisdo a que se refere o n.° 1, e apds consulta da
ESMA, a Comissdo deve apresentar um relatério ao Parlamento

Europeu e ao Conselho, acompanhado, se for caso disso, de
propostas legislativas.

Artigo 27.°

1. Até 22 de julho de 2017, a Comissdo deve iniciar uma
avaliacio da interagdo entre o presente regulamento e outras
normas aplicaveis aos organismos de investimento coletivo e
aos respetivos gestores, em particular as constantes da Diretiva
2011/61/UE. Essa avaliagdo deve analisar o ambito de aplicagdo
do presente regulamento. Deve recolher dados que permitam
decidir da eventual necessidade de alargar o 4mbito de aplicacio
a fim de permitir aos gestores que gerem fundos de capital de
risco cujo total de ativos sob gestdo excede o limite fixado no
artigo 2.°, n.° 1, tornarem-se gestores de fundos de capital de
risco qualificados ao abrigo do presente regulamento.

2. Apo6s a avaliacdo a que se refere 0 n.° 1 e apds consulta
da ESMA, a Comissdo deve apresentar um relatério ao Parla-
mento Europeu e ao Conselho, acompanhado, se for caso disso,
de propostas legislativas.

Artigo 28.°

O presente regulamento entra em vigor no vigésimo dia se-
guinte ao da sua publicacdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

O presente regulamento ¢ aplicavel a partir de 22 de julho de
2013, com excegdo do artigo 9.°, n.° 5, que é aplicvel a partir
de 15 de maio de 2013.

O presente regulamento ¢é obrigatério em todos os seus elementos e diretamente aplicdvel em

todos os Estados-Membros.

Feito em Estrasburgo, em 17 de abril de 2013.

Pelo Parlamento Europeu
O Presidente
M. SCHULZ

Pelo Conselho
A Presidente
L. CREIGHTON
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