Autoritatea de Supraveghere Financiara

5
b, o
ESupgaveet®

Principalele propuneri rezultate in urma procesului de consultare publica a proiectul legii
pentru modificarea si completarea Legii nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente
financiare si operatiuni de piata

» Raportul semestrial si raportul trimestrial (vizeaza cerinta ca raportul semestrial sa contind
doar situatiile financiare semestriale consolidate, precum §i eliminarea/mentinerea obligatiei
de raportare trimestriala)

In prezent, ASF analizeazi oportunitatea mentinerii obligativititii de publicare a raportului
trimestrial de catre emitentii ale caror actiuni sunt admise la tranzactionare pe o piata reglementata,
fiind avute in vedere inclusiv argumentele primite in consultarea publicd legate de facilitarea
realizarii unei evaluari fundamentate privind activitatea societatii, care ar putea fi mai dificil de
realizat in contextul 1n care frecventa publicarii informatiilor financiare ar fi redusa, precum si
legate de o facilitare a accesului investitorilor la informatii financiare.

Cu titlu de principiu este de retinut ca ASF a avut si are in vedere crearea unui cadru de
reglementare care sa conduca la o derulare corespunzatoare a activitatii emitentilor, respectiv care
sd conduca la o reducere a eforturilor de raportare ale acestora, cu luarea in considerare, totodata,
si a necesitdtii de informare corespunzdtoare a investitorilor din piata de capital si a necesitatii de
crestere a atractivitatii bursei de valori pe plan national si international.

ASF 1isi aratd deschiderea pentru stabilirea unui cadru eficient de raportare financiard a
emitentilor, fiind avute in vedere, totodatd, si obiectivele din cadrul Strategiei nationale privind
dezvoltarea pietei de capital care prevede, in anumite cazuri, o simplificare a procedurilor, dar si
atragerea investitorilor pe piata de capital.

In contextul analizirii propunerilor si observatiilor venite din piati, se are in vedere
introducerea Tn cadrul proiectului de lege a unei abordari potrivit careia, in cazul in care emitentul
este obligat sa intocmeasca raportdri consolidate, raportul financiar semestrial intocmit in
conformitate cu standardele internationale de contabilitate aplicabile raportarilor financiare
interimare sd contind doar situatiile financiare semestriale consolidate si, optional, si situatiile
financiare semestriale individuale si rapoartele aferente.

Initiativa de a elimina de la nivelul proiectului de lege, supus consultdrii publice, a
obligativitatii de publicare a raportului trimestrial a avut in vedere discutiile purtate de-a lungul
timpului cu emitentii, in cadrul carora a fost invocat caracterul impovarator al regimului de
raportare si transparenta aplicabil acestora, mai ales n contextul prevederilor existente la nivelul
Directivei 2004/109/EC care stabileste standardele specifice de raportare si care nu impune
obligativitatea raportarii trimestriale.

Trebuie avut in vedere ca mentinerea raportului trimestrial ar putea genera, pentru unitate de
abordare si pentru a se asigura comparabilitatea informatiilor financiare, introducerea unor
dispozitii exprese care sa stabileasca, la fel ca si in cazul raportului financiar semestrial, faptul ca
raportul trimestrial se Intocmeste in conformitate cu standardele internationale de contabilitate
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aplicabile raportdrilor financiare interimare si ar contine situatiile financiare trimestriale
consolidate, fiind lasat la optiunea emitentului publicarea si a situatiilor financiare individuale.

» Simplificarea procedurilor si reducerea perioadei de timp necesar pentru atragerea de capital

Pentru a raspunde nevoii de reducere a perioadei de timp pentru atragerea de capital/pentru
inregistrarea unor evenimente corporative ale emitentilor, se are in vedere circumstantierea
dispozitiilor proiectului de lege prin care se prevede ca hotararile relevante ale adunarii generale
se publica in Monitorul Oficial cu celeritate, in sensul introducerii unor termene specifice de
depunere a documentatiei/de solutionare a unor cereri de cdtre entitatea/institutia relevanta
implicata.

Totodata, ASF analizeaza abordarea potrivit careia evenimentele corporative relevante ale
societatilor listate sd fie Inregistrate mai intai in registrul actionarilor, tinut de Depozitarul
Central, si ulterior inregistrate la registrul comertului.

In considerarea faptului ca ar putea apirea situatii in care hotardrea AGA relevanti este
anulatd/se constatd nulitatea acesteia sau, din diferite motive, nu se produce inregistrarea
corespunzatoare la registrul comertului a mentiunilor privind evenimentul corporativ, va fi
avuta in vedere introducerea unor dispozitii care sa vizeze procedura aplicabila in vederea
punerii in executare a hotararii judecatoresti prin care se dispune definitiv anularea sau constatarea
nulitatii hotararii AGA, respectiv, dupa caz, prevederi care sa acomodeze situatia in care nu se
produce inregistrarea corespunzatoare la oficiul registrului comertului.

In adoptarea acestei abordiri ar trebui avute in vedere caracteristicile speciale ale
emitentilor listati pe piata de capital, in cazul cdrora tranzactionarea valorilor mobiliare poate
conduce la o schimbare continua/aproape zilnica a structurii actionariatului/detindtorilor de
valori mobiliare, precum si, totodata, necesitatea si oportunitatea existentei unei abordari
unitare aplicabila in cazul tuturor emitentilor, indiferent de nivelul de tranzactionare.

» Termenul de exercitare a dreptului de preferinta (reducerea termenului de exercitare a
dreptul de preferinta)

Se are in vedere introducerea unor prevederi potrivit carora, prin derogare de la prevederile
generale aplicabile in materie, in cazul majorarilor de capital social al societdtilor ale caror actiuni
se tranzactioneazd pe o piatd reglementatd, termenul minim acordat pentru exercitarea dreptului
de preferinta sa fie diminuat de la 30 de zile la 14 zile. Aceastd masura are in vedere reducerea
perioadei de timp necesara pentru atragerea de capital de catre societatile listate pe piata de capital.
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» Aspecte legate de exercitarea dreptului de retragere prevazut la art. 134 din Legea privind
societatile nr. 31/1990 republicatd, cu modificarile si completarile ulterioare (exceptarea de
la aplicarea prevederilor art. 134 din Legea nr. 31/1990 a societatilor listate)

In contextul propunerilor si observatiilor primite din piata legate de neaplicarea dreptului de
retragere al actionarilor prevazut la art. 134 din Legea nr. 31/1990R, in prezent se analizeaza
oportunitatea unei astfel de abordari, fiind urmarite situatii in care ar putea fi adecvata includerea
unor astfel de exceptii in cazul societatilor listate pe piata de capital.

» Exceptiile de la intocmirea si publicarea unui raport privind tranzactiile semnificative cu
partile afiliate

Prin proiectul de lege supus consultarii publice s-a avut in vedere introducerea unor noi
exceptii, in linie cu prevederile Directivei (UE) 2017/828 de modificare a Directivei 2007/36/CE,
astfel incat emitentii pot evalua, in functie de caracteristicile specifice ale operatiunilor avute n
vedere, incadrarea in aceste exceptii prevazute de Directiva.

Retinem faptul ASF manifesta deschidere in procesul de analizare a propunerilor primite care
vizeaza stabilirea subiectilor si obiectului obligatiilor de raportare, Cu precizarea ca includerea la
nivelul legislatiei nationale a unor exceptii se poate face Tn masura in care acestea sunt prevazute
la nivelul Directivei (UE) 2017/828 de modificare a Directivei 2007/36/CE, ale caror dispozitii
trebuie transpuse in mod corespunzator la nivelul legislatiei nationale.

» Aspecte legate de obligatiile intermediarilor de a comunica anumite informatii privind
identitatea actionarilor/ informatii care permit actionarilor sa isi exercite drepturile aferente
actiunilor, respectiv legate de obligatiile intermediarilor de a facilita exercitarea drepturilor
de catre actionar

In considerarea propunerii primite ASF analizeazi, prin raportare la legislatia aplicabila
intermediarilor, masura in care este adecvata includerea la nivelul legii a unor obligatii ale
intermediarilor, atunci cand societatea isi are sediul social in alt stat membru, caz in care legea
aplicabila din perspectiva Directivei este legea unde societatea isi are sediul.

» Raportarea detinerilor majore de catre o societatea mamad a unei societdti de administrare a
investitiilor (modificari ale textului Legii nr. 24/2017, astfel incat exceptia sa se aplice si in
cazul administrarii unor fonduri de pensii)

Preluarea observatiilor primite din piatd in sensul introducerii unor dispozitii care sd vizeze
posibilitatea ca societatea mama a unei societdti de administrare a investitiilor, in contextul
indeplinirii unor conditii, s& nu notifice agregat detinerile acesteia impreund cu detinerile
administrate de societatea de administrare a investitiilor conform reglementarilor aplicabile
acesteia, cu luarea in considerare a textului Directivei 2004/109/CE.
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Aplicarea unor dispozitii privind evenimentele corporative ale emitentilor ale caror valori
mobiliare (actiuni/obligatiuni) sunt admise la tranzactionare pe o piata reglementata
(introducerea unor dispozitii care sa clarifice faptul ca anumite prevederi ale legii legate de
evenimente corporative se aplica doar in cazul emitentilor ale caror actiuni sunt admise la
tranzactionare pe o piata reglementata)

Se are in vedere clarificarea situatiilor in care anumite dispozitii legate de evenimente

corporative ale emitentilor sunt aplicabile exclusiv in cazul emitentilor ale céror actiuni sunt
admise la tranzactionare, fiind avutd in vedere si introducerea unor dispozitii care clarifica
situatiile n care anumite prevederi sunt aplicabile si in cazul emitentilor ale caror valori mobiliare,
altele decat actiunile, sunt admise la tranzactionare.

>

Rapoartele suplimentare intocmite de catre auditorul financiar/firma de audit referitoare
la operatiuni reclamate de actionarii reprezentdnd cel putin 5% din totalul drepturilor de vot
(extinderea termenului in care administratorii trebuie sa furnizeze auditorului financiar/
firmei de audit toate informatiile relevante)

Autoritatea are Tn vedere preluarea propunerii legate de extinderea termenului de 48 de ore

in care administratorii trebuie sa furnizeze auditorului financiar/ firmei de audit toate informatiile
relevante.

>

Valorile mobiliare cu vot multiplu (clarificare a dispozitiilor privind aplicarea prevederilor
privind valorile mobiliare cu vot multiplu)

In contextul propunerilor si observatiilor primite din piati, se are in vedere introducerea unor
clarificari suplimentare la nivelul proiectului de lege legate de contextul aplicarii dispozitiilor

legii pietei de capital referitoare la valorile mobiliare cu vot multiplu.

Definitia actionarului, in contextul aplicarii dispozitiilor legate de identificarea actionarilor
emitentului

In vederea existentei la nivelul Legii nr. 24/2017 a unor dispozitii exprese privitoare la

identificarea actionarilor in contextul exercitarii unor drepturi ale acestora, se are in vedere
introducerea, cu luarea in considerare a Directivei (UE) 2017/828 de modificare a Directivei (UE)
2007/36/CE, a unei definitii a actionarilor, aplicabila in contextul desfasurarii adunarilor generale
ale actionarilor.



