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Abstract. For any joint stock company, the formation of sufficient social capital is necessary for gaining trust of
investors, creditors and other factors of decision in the prospects of carrying out economic activity. This article
examines ways to analyze some aspects related to the formation of the social capital of the joint stock company,
namely: the degree of adequacy of the social capital compared to the minimum amount established by the law, the
degree of payment and withdrawal of social capital. The application of the proposed rates for the analysis of these
aspects will contribute to the elaboration of reasoned decisions regarding the modification of the social capital,
the acquisition or redemption of shares and other decisions related to the formation and use of social capital in
Jjoint stock companies.

Cuvinte-cheie: capital social, societate pe actiuni, rata de adecvare, rata de achitare, rata de retragere.

JEL Classification: M 40, M 49.

Introducere.

Importanta cercetdrii stiintifice a procedeelor de analiza ale capitalului social in societati pe
actiuni se bazeaza pe necesitatea aplicarii rezultatelor obtinute in urma analizei pentru
elaborarea si adoptarea deciziilor relevante de catre detindtorii reali de actiuni, investitorii
potentiali, creditorii, reprezentantii organelor de supraveghere si alti factori de decizii. In
particular, deciziile Intemeiate cu privire la procurarea, pastrarea sau vinzarea actiunilor, de
acordare a creditelor si imprumuturilor societatii pe actiuni depind, in mare parte, de marimea
nominald a capitalului social, de gradul real de achitare a acestuia, precum si de nivelul de
retragere a capitalului social de catre societate pe actiuni.

Caracterul specific al cadrului normativ care reglementeaza formarea si utilizarea capitalului
social Tn societdti pe actiuni, dicteaza alegerea prudenta a surselor de informatii si procedeelor
analitice care pot oferi rezultate credibile pentru procesul decizional.

Continutul de baza al articolului.

In procesul analizei capitalului social al societitii pe actiuni in primul rind se apreciazi
caracterul adecvat al marimii acestuia In comparatie cu cerintele minime stabilite de legislatia
in vigoare.

Actualmente, capitalului social al societatii pe actiuni nu poate fi mai mic de 20 000 lei [1, art.
40 al. (2)]. Este de mentionat, ca cerintele minime nu rdmin mereu constante, fiind periodic
aduse 1n corespundere cu conditiile contemporane. Astfel, 1a 20 februarie 2020 a fost aprobata
Legea nr. 18 care a introdus o serie de modificari in Legea privind societatile pe actiuni nr.
1134/1997, racordind prevederile acesteia la standardele europene. Legea nr. 18/2020 intra in
vigoare la data de 1 ianuarie 2021 si stabileste cresterea graduala a marimii minime a
capitalului social in felul urmator: la sfirsitul anului 2021 capitalul social al societatii pe actiuni
nu poate fi mai mic de 120 000 lei, la sfirgitul anului 2022 — de 360 000 lei si la sfirsitul anului
2023 — de 600 000 lei [2, art. 11].
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In acest contex,t in cadrul analizei esre relevanti aplicarea metodei ratelor pentru compararea
valorii capitalului ssocial stabilita in statutul societatii pe actiuni si reflectatd, corespunzator,
in bilantul entitdtii, cu cerintele stabilite de legislatia. Capitalul social al societatii pe actiuni
poate sa aibd o valoare mult mai mare decit marimea minima (valabild la o datd anumita).
Pentru aprecierea proportiei dintre acesti doi indicatori se propune calcularea urmatoarei rate:

Rata de adecvarea _ Capital social
capitalului social Marimea minima a capitalului social

Nivelul supraunitar sau subunitar al acestei rate demonstreaza corespunderea ori, respectiv,
necorespunderea marimii capitalului statutar al societatii pe actiuni cu cerintele legii. Acest tip
de analiza devine deosebit de important Tn urmatoarele situatii:
— lainfiintarea societatii pe actiuni;
— laelaborarea deciziilor privind diminuarea capitalului social;
— latransformarea (reorganizarea) entitatilor din alte forme organizatorico-juridice in
societati pe actiuni;
— la adresarea societdtii pe actiuni catre organele imputernicite pentru obtinerea
licentelor, autorizatiilor etc.;
— laincheierea contractelor de credit, de imprumut, de leasing (arenda, locatiune), de
asigurare;
— la participarea in concursuri (tenderuri) de privatizare, de investitii si Tn multe alte
cazuri.
Mairimea capitalului social indicat in actele de constituire ale societdtii pe actiuni nu
intotdeauna coincide cu valoarea aporturilor depuse in realitate de cétre proprietari (actionari)
in contul achitarii actiunilor. De aici rezulta necesitatea compardrii marimii nominale si reale
a capitalului social. In acest scop se propune calcularea si se interpretarea urmatoarei rate:

Rata de achitare a _ Capital social - Capital nevarsat
capitalului social ~ Capital social

Gradul cel mai favorabil al ratei in cauza alcituieste 1. In cazul nivelului subunitar al acesteia,
in cadrul analizei urmeaza verificatd respectarea reglementarilor (restrictiilor) stabilite de
legislatia In vigoare privind achitarea capitalului social al societatii pe actiuni:

» la infiintarea societdtii pe actiuni mijloacele banesti In contul achitarii actiunilor se
depun de catre fondatori la conturile bancare provizorii (in temeiul contractului de
societate sau declaratiei de constituire a societdtii) pind la inregistrarea de stat a
societatii [1, art. 34 al. (4)];

» la infiintarea societatii pe actiuni aporturile nebanesti in contul achitérii actiunilor se
predau prin act de predare-primire de catre fondatorii organului executiv al societatii
in termen de o lund de la data nregistrarii de stat a societatii [1, art. 34 al. (5)];

» fondatorii poarta raspunderea 1n limita partii neachitate a aporturilor nebanesti, pentru
obligatiile societdtii aparute dupa inregistrarea ei de stat [1, art. 34 al. (6)];

» la majorarea capitalului social aporturi In natura se varsa in termenul stabilit de
adunarea generald, dar nu mai tirziu de 60 de zile de la adoptarea hotaririi de majorare
a capitalului social [3, art. 253 al. (5)].

Astfel, in cazul nivelului subunitar al ratei de achitare a capitalului social, materialele analitice
trebuie sd contind informatii cu privire la actionarii care au datorii fata de societate pe actiuni
cu privire la achitarea actiunilor, precum si la vechimea acestor datorii. Analiza ratei in cauza
este deosebit de importantd pentru societatile pe actiuni noi (care functioneaza mai putin de un
an) si societatile care in cursul perioadei de raportare au majorat capitalul social.

Asupra marimii reale a capitalului social, in afara de nivelul de achitare, influenteaza, de
asemenea, gradul de retragere a acestuia. In societitile pe actiuni capitalul retras apare in urma
urmatoarelor operatiuni:
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e achizitionarea de la actionari la propunerea societatii a actiunilor sale plasate

[1, art. 78].;

e rdscumpdrarea actiunilor la cererea actionarilor [1, art. 79].
Actiunile achizitionate si/sau rdscumpdrate, altfel numite “actiunile de tezaur”, nu dau dreptul
la vot in adunarea generala a actionarilor, dreptul la primirea dividendelor si a unei parti din
bunurile societdtii in cazul lichidarii acesteia. Aceste actiuni si formeaza capital retras al
societdtii pe actiuni [1, art. 13].
Pentru aprecierea nivelului relativ a capitalului retras In comparatie cu marimea capitalului
social al societatii pe actiuni se propune calcularea si se interpretarea urmatoarei rate:

Rata de retragere ~ _ _Capital retras
a capitalului social Capital social

Gradul de retragere egal cu zero, adica lipsa totald a capitalului retras, reprezinta un caz cel mai
favorabil din punct de vedere al stabilitatii financiare a societitii pe actiuni. In cazul existentei
capitalului retras, In procesul analizei urmeaza sa fie verificatd respectarea reglementarilor
(restrictiilor) stabilite de legislatia in vigoare privind retragerea capitalului social al societatii
pe actiuni, si anume:
»  valoarea nominala a actiunilor de tezaur nu poate depasi 10% din capitalul social
al societatii [1, art. 13 al. (6)].;
» 1n caz de incalcare a cerintei privind 10%, societatea este obligata sa Instraineze
actiunile de tezaur n cel mult un an de la data incalcarii cerintei mentionate.
Actiunile care nu au fost instrainate in acest termen trebuie anulate, societatea fiind
obligata sa reduca corespunzator capitalul sdu social [1, art. 13 al. (7)].
La verificarea respectarii cerintei privind 10% este necesar de luat in consideratie faptul ca,
potrivit prevederilor SNC “Capital propriu si datorii”, actiunile retrase (achizitionate sau
rascumpdrate) se contabilizeaza la valoarea efectivia de achizitionare sau rascumparare [4,
pct.16].
Deci, in cazul in care actiunile de tezaur au fost achizitionate sau rascumpdrate la valoarea
diferita de cea nominala, pentru verificarea cerintei privind 10%, rata de retragere a capitalului
social trebuie sa fie calculatd in modul urmator:

Rata de retragere _  Valoarea nominala a actiunilor achizitionate si/sau rascumparate
a capitalului social Capital social

Daca in urma analizei s-a depistat ca rata de retragere a capitalului social este mai mare de
10%, materialele analitice trebuie sa contina informatiile cu privire la vechimea operatiunilor
de retragere a actiunilor.
Nivelul ridicat al ratei de retragere a capitalului social poate cauza dificultati in privinta
finantarii activitatii economice a societatii pe actiuni. Analiza acestei rate devine deosebit de
importanta pentru:
— societdti pe actiuni care pregdtesc operatiuni de achizitionare sau rascumpdrare a
actiunilor;
— societati pe actiuni care au intentii de autolichidare;
— societdti pe actiuni care au intrat in proces de insolvabilitate prin procedura de
faliment.
In situatii de autolichidare sau insolvabilitate, cresterea gradului de retragere a capitalul social
reprezintd incdlcarea drepturilor creditorilor si proprietarilor, investitiile cdrora ramin in
circuitul economic al entitatii.
Modul de calculare si de interpretare a ratelor mentionate anterior este ilustrat in exemplul
conventional prezentat mai jos.
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Exemplu. Entitatea ”ABC” SA examineaza gradul de adecvare, de achitare si de retragere a
capitalului social in anul 2021. Modul de calculare a ratelor indicate este redat in tabelul 1.
Tabelul 1. Calculul ratelor de adecvare, de achitare si de retragere a capitalului social

al entititii ”ABC” SA

(’:\lr: Indicatori La 01.01.2021 La 31.12.2021

1 }\é[iérimea minima a capitalului social conform legislatiei in vigoare, 20 000 120 000
2 Capital social, lei 180 000 1 400 000
3 Capital nevarsat, lei - (300 000)
4 Capital retras, lei 85 000 -
5 | Valoarea nominala a actiunilor achizitionate si riscumpdrate, lei 14 400 -
6 Rata de adecvare a capitalului social, coef. (rd.2 : rd.1) 9,00 1,25
7 Rata de achitare a capitalului social, coef. [(rd.2 —rd.3) : rd.2] 1,00 0,79
8 Rata de retragere a capitalului social, % [ (rd.5 : rd.2) x 100%] 8,00 -

Intrucat entitatea ,, ABC” actioneaza sub forma organizatorico-juridici de societate pe actiuni,
gradul de adecvare a capitalului social al acesteia se apreciazd in comparatie cu marimea
minima stabilita de legislatia in suma de 20 000 lei la 01.01.2021 si 1200 000 lei — la
31.12.2021. Datele tabelului 1 atesta faptul ca valoarea nominala a actiunilor plasate de aceasta
societate pe actiuni depaseste considerabil cerintele indicate mai sus. Asadar, se constatd
adecvarea totala a capitalului social al societatii pe actiuni ,,ABC” in comparatie cu prevederile
legislatiei, fapt ce se datoreaza plasarii actiunilor emisiunii suplimentare in decembrie 2021 in
valoarea nominala de 100 000 lei.

Inexistenta datoriilor actionarilor aferente achitarii actiunilor plasate (capitalul nevarsat este
egal cu zero) confirma nivelul cel mai inalt de achitare a capitalului social la inceputul anului
2021. Pina la sfirsitul acestui an rata de achitare a capitalului social a degradat pina la 79%,
ceea ce se explica prin datoria unor actionari de a varsa aporturi in naturd in valoare de 300 000
lei pana la 25 ianuarie 2022.

La inceputul 2021 la societdtii pe actiuni ,,ABC” a fost inregistrat capitalul retras in suma de
85 000 lei. Valoarea nominala a actiunilor retrase a alcatuit 14 400 lei, ceea ce constituia 8 %
din capitalul social si se incadra in cerintele stabilite de legislatia (10%). in cursul anului 2021
actiunile de tezaur au fost instrainate si la sfirsitul acestei perioade de gestiune rata de retragere
a capitalului social este la nivelul cel mai favorabil, adica egala cu zero.

In ansamblu gradul de adecvare, de achitare si de retragere a capitalului social al societatii pe
actiuni ,,ABC” in anul 2021 se apreciaza pozitiv.

Concluzii.

Generalizand cele expuse mai sus, este de subliniat importanta analizei capitalului social al
societdtilor pe actiuni pentru elaborarea si adoptarea deciziilor relevante de catre detindtorii
reali de actiuni, investitorii potentiali, creditorii si alti factori de decizii. In procesul analizei
este necesar de luat in consideratie caracterul specific al cadrului normativ care reglementeaza
formarea si utilizarea capitalului social in societdti pe actiuni. Tinind cont de cerintele
legislatiei in vigoare, o atentie sporita trebuie acordatd examinarii si aprecierii gradului de
adecvare a capitalului social al societatii pe actiuni in comparatie cu marimea minima, gradului
de achitare si de retragere a capitalului social. Aplicarea ratelor propuse pentru analiza acestor
aspecte, va contribui la elaborarea deciziilor argumentate privind modificarea capitalului
social, achizitionarea sau rascumpararea actiunilor si altor decizii aferente formarii si utilizarii
capitalului social in societdti pe actiuni.
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