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Stimate domnule Presedinte,

Va salutam din numele Asociatiei Patronale ,,Camera de Comert Americana din Moldova” (in continuare
,2AmCham Moldova”) si Asociatiei Investitorilor Straini (in continuare ,FIA”)

Prin prezenta scrisoare, va comunicam despre ingrijorarile mediului de afaceri in legatura cu existenta
unor prevederi aparent contestabile continute Tn proiectul de lege pentru modificarea legii pietei de
capital (nr. 278/2022) si despre unele posibile efecte nedorite ale acestora asupra activitatii societatilor
pe actiuni atribuite la categoria entitatilor mari.

Mentionam ca proiectul de lege atribuie societatile pe actiuni ce constituie entitati mari conform
criteriilor din Legea contabilitatii si raportarii financiare la categoria entitatilor de interes public.

Totodata, conform legii privind piata de capital in vigoare, la categoria entitatilor de interes public sunt
atribuite (i) bancile, societatile de asigurari, fondurile de pensii facultative si (ii) emitentii ale caror valori
mobiliare sunt admise la tranzactionare, la cererea sau cu acordul emitentului, pe o piata reglementata.

Pe de alta parte, conform legii contabilitatii si raportarii financiare in vigoare, la categoria entitatilor de
interes public sunt atribuite entitatile ale caror valori mobiliare sunt admise la tranzactionare pe o piata
reglementata, bancile, asiguratorii (reasiguratorii)/societatile de asigurari, organismele de plasament
colectiv in valori mobiliare cu personalitate juridica si entitatile mari care sunt intreprinderi de stat sau
sunt societati pe actiuni in care cota statului depaseste 50% din capitalul social.

Multe entitati mari in prezent nu corespund criteriilor entitatilor de interes public, nefiind active pe
piata bancara si cea financiara nebancara, si fiind detinute in multe cazuri de un singur actionar sau un
numar redus de actionari calificati in domeniul investitiilor.

Drept urmare, entitatile mari care nu corespund criteriilor entitatilor de interes public nu sunt supuse
unor cerinte extensive de dezvaluire a informatiilor despre activitatea lor, cerinte care sunt destinate
protejarii investitorilor sau publicului larg.



Tranzactiile cu actiunile entitatilor mari sunt efectuate, de regula, Tn afara pietei reglementate, cu
respectarea dreptului de preemtiune a altor actionari si a societatii emitente, care permite actionarilor sa
evite intrarea unor parteneri nedoriti care ar destabiliza activitatea societatii. De asemenea, ele sunt libere
sa aleaga societatea de registru, care sa tina registrul actionarilor lor, nefiind obligate sa transfere aceste
registre catre Depozitarul Central Unic.

in opinia asociatiei, calificarea tuturor entittilor mari drept entititi de interes public nu este aparent
justificata prin niciun rationament economic:

e Tranzactiile cu actiunile entitatilor mari vor putea fi efectuate numai pe piata reglementata, fara
respectarea dreptului de preemtiune al actionarilor si societatii emitente la vanzarea actiunilor
de catre un actionar;

e Entitatile mari vor fi supuse unor obligatii oneroase de dezvaluire a informatiilor despre
activitatea lor pe pagina web (inclusiv avizul de convocare si materialele pentru ordinea de zi a
adunarilor generale a actionarilor, proiectele de hotarari propuse spre vot si deciziile luate,
adoptarea si publicarea informatiilor privind respectarea codului de guvernanta corporativa),
precum si in rapoartele prezentate Comisiei Nationale a Pietei Financiare;

e Entitatile mare isi vor putea majora capitalul social prin plasare de actiuni numai prin oferta
publica;

e Persoanele afiliate ale entitatilor mari vor fi obligate sa prezinte emitentului si, la cerere, Comisiei
Nationale a Pietei Financiare, informatii despre persoanele afiliate si schimbarile intervenite in
aceste informatii, ceea ce in cazul unor multinationale cu sute de companii afiliate ar putea
reprezenta o sarcina oneroasa;

e Entitatile mari vor fi obligate sa treaca registrele de evidenta ale actionarilor catre Depozitarul
Central Unic, ceea ce ar putea afecta costurile si termenii de prestare a serviciilor aferente tinerii
registrului respectiv;

e Entitatile mari ar putea fi obligate sa intocmeasca situatiile financiare conform IFRS.

Respectivele noi obligatii puse 1n sarcina societatilor pe actiuni entitati mari ar putea sa produca un efect
invers celui scontat, determinand mai degraba o posibild transformare prin schimbarea formei juridice de
organizare a entitatilor.

Avand in vedere cele mentionate mai sus, solicitam respectuos organizarea unor runde de dezbateri
publice asupra proiectului de lege cu reprezentantii mediului asociativ, atat in vederea intelegerii
scopului urmarit prin introducerea unor asemenea modificari, cat si identificarii celor mai optime
solutii.

Speram in solutionarea cu celeritate a prezentului demers si ramanem la dispozitia dvs. pentru orice
informatii suplimentare.

Cu respect,

Mila Malairau Ana Groza
Director Executiv Director Executiv
A.P. ,Camera de Comert Americana din Moldova” Asociatia Investitorilor Straini
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Anexa
Extrase din unele legi relevante
Legea nr. 1134/1997 privind societdtile pe actiuni:

Articolul 12. Dispozitii generale

[...] (7) Valorile mobiliare emise de societati circuld dupa cum urmeaza:

a) doar pe piata reglementata, in cazul in care se efectueaza tranzactii de vanzare-cumparare cu valori
mobiliare emise de entitdtile de interes public in volum de 1% sau mai mult din totalul valorilor mobiliare
emise de o singura clasa;

b) pe piata reglementata sau in afara acesteia, in cazul in care se efectueaza tranzactii de vinzare-
cumpdrare cu valori mobiliare emise de entitdtile de interes public Tn volum de pina la 1% din totalul
valorilor mobiliare emise de o singura clasa;

Articolul 27. Obligatiile actionarilor

(1) Actionarul este obligat: [...]

b) sa dezvaluie informatia despre tranzactiile cu actiunile entitatilor de interes public in conformitate cu
Legea privind piata de capital;

Articolul 53. Informatia despre tinerea adunarii generale a actionarilor

(1) Tn cazul entitatilor de interes public, informatia despre tinerea adundrii generale a actionarilor:

a) se publica pe pagina web a societatii; si

b) se publica in Monitorul Oficial al Republicii Moldova, daca hotarirea adunarii generale a actionarilor
sau statutul societatii nu prevede alt organ de presa. [...]

(7) Termenul de publicare a informatiei despre tinerea adunarii generale a actionarilor si, dupa caz, de
expediere a avizelor fiecarui actionar se stabileste n statutul societatii, dar nu poate fi mai devreme de
data ludrii deciziei de convocare a adunarii generale si mai tarziu de:

a) 30 de zile Tnainte de tinerea adunarii generale ordinare;

b) 21 de zile Thainte de tinerea adunarii generale extraordinare a entitatii de interes public;

c) 15 zile Tnainte de tinerea adunarii generale extraordinare a societatii care nu este entitate de interes
public.

Articolul 55. Materiale pentru ordinea de zi a adunarii generale a actionarilor

[...] (3) De rand cu aplicarea prevederilor alin. (1), entitatea de interes public va plasa pe propria pagina
web oficiala cel putin urmatoarele:

a) informatia despre tinerea adunarii generale a actionarilor, dezvaluita public conform art. 53 alin. (1);
b) numarul total de actiuni cu drept de vot la data convocarii, inclusiv totalul pentru fiecare clasa de actiuni
separate, in cazul in care capitalul societatii este impartit in doua sau mai multe clase de actiuni;

c) materialele pentru ordinea de zi a adunarii generale a actionarilor conform prevederilor alin. (2) si
(5), cu exceptia celor mentionate la alin. (2) lit. a);

d) proiectul de hotarare sau, in cazul in care nu se propune luarea unei hotarari, un comentariu al
organului executiv al societatii pentru fiecare punct din ordinea de zi a adunarii generale;

e) modelul buletinului de vot;

f) proiectele/propunerile de hotarare pe chestiunile incluse in ordinea de zi, prezentate de actionari in
perioada de la convocare pana la data desfasurarii adunarii generale a actionarilor.

(4) Entitatea de interes public plaseaza pe propria pagina web oficiala informatia stabilita la alin. (3),
incepand cu cel tarziu data dezvaluirii informatiei despre tinerea adunarii generale conform art. 53
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alin. (1), si o mentine cel putin pana la data tinerii adunarii generale. Informatia stabilita la alin. (3) lit. f)
va fi plasata pe propria pagind web oficiala in termen de cel mult 3 zile de la data receptionarii de catre
societate a propunerilor in cauza.

Articolul 62. Procesul-verbal privind rezultatul votului

[...] (6) Suplimentar cerintelor stabilite la alin. (4), entitatea de interes public plaseaza pe propria pagina
web oficiald rezultatele votului, conform alin. (1), in termen de cel mult 7 zile lucratoare de la data
desfasurarii adunarii generale.

Articolul 82. Decizia de incheiere de catre societate a unei tranzactii de proportii
[...] (7) Entitatea de interes public va dezvalui informatia privind incheierea de catre societate a unei
tranzactii de proportii si prin plasarea acesteia, in termen de 3 zile lucratoare, pe pagina web a societatii.

Articolul 85. Decizia privind incheierea de catre societate a tranzactiei cu conflict de interese

[...] (3) Entitatea de interes public va dezvalui informatia privind incheierea de catre societate a unei
tranzactii cu conflict de interese si prin plasarea acesteia, in termen de 3 zile lucratoare, pe pagina web a
societatii.

Articolul 90. Publicarea informatiei despre activitatea societatii

[...] (3) Pe linga informatiile prevazute la art.120 si 121 din Legea privind piata de capital, rapoartele anuale
si cele semestriale ale unei entitati de interes public vor contine informatii privind tranzactiile de proportii
si tranzactiile cu conflict de interese incheiate de societate in perioada raportata, cu dezvaluirea
informatiei specificate la art.82 alin.(6) si art.85 alin.(2) din prezenta lege.

Legea nr. 171/2012 privind piata de capital:

Articolul 118. Dispozitii generale privind dezvaluirea informatiei

(1) Prevederile prezentului capitol nu se aplica:

a) autoritatilor administratiei publice centrale si locale;

b) societatilor care au emis recipise depozitare moldovenesti;

c) emitentilor care nu sint considerati entitati de interes public.

(2) In cazul in care prezenta lege nu prevede expres modul in care o informatie urmeaza a fi ficuta publica,
se considera ca informatia respectiva este facuta publica daca a fost dezvaluita:

a) in unul sau in mai multe ziare cu difuzare national3; si/sau

b) in forma electronica pe pagina web proprie; si/sau

c) prin distribuirea ei unei agentii de presa si/sau de informatii, cu conditia ca aceasta o va dezvalui public;
si/sau

d) n textul unei decizii a unei autoritati a administratiei publice, ce urmeaza a fi publicata in Monitorul
Oficial al Republicii Moldova.

(3) Orice informatie facuta publica conform cerintelor stabilite la art. 125 este prezentata concomitent
si Comisiei Nationale.

(4) Comisia Nationala emite acte normative privind crearea si mentinerea activitatii mecanismelor oficiale
de stocare a informatiilor facute publice in conformitate cu prevederile prezentului capitol.

(5) Emitentii valorilor mobiliare admise la tranzactionare pe o piata reglementata sau in cadrul MTF sint
obligati sa asigure un tratament egal in ceea ce priveste dezvaluirea de informatii pentru toti detinatorii
de valori mobiliare care se afla intr-o situatie identicd. Dezvaluirea informatiei se efectueaza in
conformitate cu prezenta lege, cu Legea nr. 1134-Xlll din 2 aprilie 1997 privind societatile pe actiuni si cu
actele normative ale Comisiei Nationale.

Articolul 119. Dezvaluirea informatiei de catre emitenti
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(1) Un emitent care este considerat entitate de interes public va publica:

a) raportul anual al emitentului;

b) raportul semestrial al emitentului;

c) declaratiile intermediare ale conducerii emitentului;

d) informatia despre evenimentele care afecteaza activitatea economico-financiara a emitentului;

e) actele de constituire ale emitentului.

(2) In scopul protejarii intereselor investitorilor sau asigurarii bunei functionri a pietei, Comisia Nationald
este in drept sa ceard emitentului, auditorului emitentului si/sau persoanelor mentionate la art. 125
alin. (1) sa publice si/sau sa prezinte informatii si documente in modul si in perioada stabilitd de actele
normative ale Comisiei Nationale.

(3) Tn cazul in care emitentul nu se conformeaza cerintei stabilite la alin. (2), Comisia Nationald este in
drept sa faca publice informatiile respective dupa audierea emitentului.

(4) Responsabilitatea dezvaluirii informatiei de cdtre emitent revine organelor executive ale emitentului.
(5) Emitentul este obligat sd dezvaluie informatia in forma electronica pe pagina web proprie. Actul de
constituire al emitentului poate prevedea si dezvaluirea informatiei in unul sau in mai multe ziare cu
difuzare nationala.

Articolul 123. Evenimentele care influenteaza emitentul

(1) Emitentul este obligat sa publice informatii privind:

a) orice modificare a drepturilor de vot aferente diferitelor categorii de actiuni emise de emitent si
instrumentelor derivate care ofera drepturi asupra actiunilor;

b) noile emisiuni de valori mobiliare;

c) plata dividendelor;

d) convertirea, fractionarea sau consolidarea valorilor mobiliare din emisiunile anterioare;

e) evenimentele care influenteaza sau pot influenta activitatea emitentului sau pretul valorilor
mobiliare admise spre tranzactionare.

(2) Informatiile specificate la alin. (1) se publica in cel mai scurt timp, dar nu mai tirziu de 7 zile de la data
aparitiei acestora.

Articolul 124. Actele de constituire

Emitentul este obligat sa publice:

a) actul de constituire si statutul emitentului, daca acesta exista separat, in termen de cel mult o luna de
la Tnregistrarea de stat a emitentului, dar nu mai tirziu de data initierii unei oferte publice sau a procedurii
de admitere spre tranzactionare pe piata reglementata;

b) orice modificari si completari la actul de constituire si la statutul emitentului, daca acesta exista separat,
in termen de cel mult 15 zile de la data adoptarii acestor modificari si completari;

c) textul integral actualizat al actului de constituire si al statutului emitentului, daca acesta exista separat,
n cazul modificarii sau completarii acestora, in termen de cel mult 15 zile de la data adoptarii modificarilor
si completarilor respective.

Legea contabilitdtii si raportdrii financiare nr. 287/2017:

Articolul 5. Modul de tinere a contabilitatii si de aplicare a standardelor

[...] (3) Entitatile mijlocii si entitatile mari tin contabilitatea n partida dubla si intocmesc situatii
financiare complete conform SNC.

(4) Entitatile de interes public tin contabilitatea in partida dubla si intocmesc situatii financiare
conform IFRS.
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Articolul 23. Raportul conducerii

[...]1 (8) Raportul conducerii entitatii de interes public ale carei valori mobiliare sint admise la
tranzactionare pe o piata reglementata cuprinde un capitol privind guvernanta corporativa, care trebuie
sa contind informatii privind:

a) codul de guvernanta corporativa aplicat de entitate, cu referinta la sursa publicarii;

b) gradul de conformare a entitatii prevederilor din codul de guvernanta corporativa prevazut la lit. a), iar
in cazul in care se abate — explicatia privind partile din cod pe care nu le aplica si motivele neaplicarii;

c) sistemele de control intern si de gestiune a riscurilor entitatii, in raport cu procesul de raportare
financiarg;

d) cotele semnificative de participare in capitalul social, directe sau indirecte;

e) detinatorii si beneficiarii efectivi ai oricarei valori mobiliare care confera drepturi speciale de control si
descrierea drepturilor respective;

f) toate restrictiile cu privire la dreptul de vot, precum limitarea dreptului de vot detinatorilor unei
anumite cote din capitalul social sau ai unui anumit numar de voturi; termenele impuse pentru exercitarea
dreptului de vot sau sistemele in care, cu cooperarea entitatii, drepturile financiare atasate valorilor
mobiliare sint separate de detinerea acestora;

g) prevederile legislatiei cu privire la numirea si inlocuirea membrilor consiliului, ai organului executiv,
precum si privind modificarea statutului entitatii;

h) competentele consiliului si ale organului executiv cu privire la emiterea si rascumpararea valorilor
mobiliare;

i) imputernicirile si drepturile organelor de conducere, ale actionarilor, ale altor detinatori ai valorilor
mobiliare ale entitatii si modalitatile de exercitare a acestora;

j) structura, modul de functionare si componenta organelor de conducere si ale comitetelor entitatii.

Articolul 30. Raportul consolidat al conducerii

[...] (3) Entitatea de interes public care este entitate-mama in cadrul unui grup mare in care, la sfarsitul
perioadei de gestiune, numarul mediu al salariatilor in perioada de gestiune este mai mare de 500 include
in raportul consolidat al conducerii o declaratie nefinanciara consolidata.
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