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Catre Consiliul de administratie al Bursei de Valori Bucurestl SA

Ref.: solicitare privind completarea ordinii de zi a AGEA din 12/13.11.2025

Attn: Presedintele Consiliului de Administratie

Stimati Domni,

Subscrisa BURSA ROMANA DE MARFURI SA, cu sediul in Bucuresti, str. Buzesti, nr. 82-94,
et. 7, sect. 1, J1992019450408, CIF: RO1562694, actionar al societitii Bursa de Valori Bucuresti
SA, cu o detinere de 5,3828 % din capitalul social si drepturile de vot, reprezentata de d-nul Purice
Gabriel, in calitate de presedinte-director general, in temeiul dispozitiilor art. 117' din Legea nr.
31/1990R si ale art. 105 alin. (3) lit. a) din Legea nr. 24/2017,

vé solicit

COMPLETAREA ORDINII DE ZI AADUNARII GENERALE EXTRAORDINARE A

ACTIONARILOR DIN DATA DE 12/13.11.2025

Cuun punct nou pe ordinea de zi a Adunarii Generale Extraordinare a societitii BVB SA,
respectiv:

Aprobarea mandatirii Consiliului de Administratie al BVB de a intreprinde toate
demersurile necesare in fata Autoritiitii de Supraveghere Financiarii pentru ca
aceasta s solicite consiliului de administratie al societitii CCP.RO Bucharest SA
convocarea Aduniirii Generale Extraordinare in vederea:

1. Modificairii art. 39 al actului constitutiv al societiitii societiitii CCP.RO Bucharest
SA, acesta urmind si aibd urmiitorul continut:

Pentru deliberarilor AGOA este necesard, la prima convocare prezenta actionarilor care

s detindg cel putin 50% din capitalul social al Societitii, iar hotirdrile sid fie luate cu

votul actionarilor care detin cel putin 50% din capitalul social.

2. Modificirii art. 42 al actului constitutiv al societitii societiitii CCP.RO
Bucharest SA, acesta urmind si aibd urmiitorul continut:

Pentru deliberarilor AGEA este necesard, la prima convocare prezenta actionarilor care

s detina cel putin 50% din capitalul social al Societitii, iar hotdrdrile si fie luate cu

votul actionarilor care detin cel putin 50% din capitalul social.

3. Modificirii art. 43 al actului constitutiv al societitii societitii CCP.RO Bucharest
SA, acesta urmind si aibi urmiitorul continut:
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"In cazul in care AGEA nu poate delibera din cauza neintrunirii conditiilor de cvorum
prevazute pentru prima convocare, AGEA ce se va intruni la convocdrile ulterioare poate
sa delibereze asupra problemelor inscrise pe ordinea de zi a celei dintdi adundri in
prezenta actionarilor reprezentind cel putin 50% din capitalul social al Societatii, iar
hotdririle sd fie adoptate cu majoritatea voturilor exprimate.”

MOTIVAREA PROPUNERII PRIVIND COMPLETAREA ORDINII DE ZI

Cu titlu introductiv, precizam ca dispozitiile art. 43 teza finala din actul constitutiv al
CCP.RO Bucharest SA, entitate reglementata de catre A.S.F., ce are drept obiect principal
de activitate efectuarea de operatiuni de compensare constind in procesul de stabilire a
pozitiilor previd cd “modificarea actului constitutiv al Societdtii, ca urmare a
solicitirilor scrise exprese ale autoritdtilor de reglementare competente va putea fi
adoptatd in prezenta actionarilor detindnd cel putin 50% din capitalul social cu votul
majoritdtii actionarilor prezenti.”

in prezent, cerintele exorbitante de cvorum si de majoritate din cadrul actului constitutiv al
CCP.RO Bucharest SA impiedica functionarea corespunzitoare a acestei societiti.

Prevederile art. 39 din actul constitutiv al societitii CCP.RO Bucharest SA stabilesc un
cvorum de minim 85% din capitalul social si o majoritate de minim 80% din capitalul
social. Aceste conditii extrem de ridicate de cvorum si de majoritate impiedica AGOA
Societdtii CCP.RO Bucharest SA sa adopte hotdrari la prima convocare. Mai mult decat
att, in conditiile unui antagonism intre interesele BVB SA, detinitoarea pachetului
majoritar de actiuni si cele ale unuia sau mai multor actionari ce defin minim 20% din
capitalul social, in ipoteza in care BVB participa la AGOA de la prima convocare, asa cum
este firesc pentru un actionar activ si diligent, rezolutiile aflate pe ordinea de zi vor fi
respinse, dacd este intrunit cvorumul minim, dar nu si majoritatea necesard adoptirii
hotérérilor. Un exemplu relativ recent este reprezentat de respingerea in cadrul AGOA a
propunerii BVB SA de revocare a administratorilor CCP.RO Bucharest SA, in conditiile
in care procesul de autorizare al contrapdrtii centrale a fost reluat de la inceput dupa mai

multi ani de stagnare §i dupd cheltuieli extrem de rdicate care au afectat negativ patrimoniul
BVB.

In acelasi sens, pentru aceleasi ratiuni, sustinem modificarea dispozitiilor art. 42 din actul
constitutiv al CCP.RO Bucharest SA.

Textul actual al art. 43 al actului constitutiv al societatii CCP.RO Bucharest SA, instituie
condifii exagerate de supracvorum §i supramajoritate pentru deliberarea in cadrul sedintei
AGEA la a doua convocare, respectiv un cvorum de minim 85% din capitalul social si o
majoritate de minim 80% din capitalul social, impiedicand in fapt modificarea actului
constitutiv al Societdtii. in plus, pentru anumite decizii, respectiv cele privind majorarea
sau reducerea capitalului social, fuziunea, dizolvarea si incheierea unor acte juridice cu o

Bursa Romana de Marfuri
CIF: RO1562694 « J1992019450408+



valoare ridicata, cvorumul minim al AGEA la cea de-a doua convocare este de 90% din
capitalul social, iar majoritatea cu care se pot adopta hotarari este de 85% din capitalul
social.

Aceasta clauzi, ce permite instituirea unei minoritati de blocaj, impiedici in fapt adoptarea
in AGEA, la a doua convocare, a unor decizii extrem de importante si utile pentru societate,
reprezentand din punct de vedere practic o abdicare de la principiul majorititii ce
guverneaza legislafia societdtilor prin impunerea une cvasi-unanimitati, imposibil de
obtinut in unele situatii.

Bursa de Valori Bucuresti, in calitate de unic operator al unei piete reglementate din
Romania si al sistemului multifunctional de tranzactionare AeRO detine cel mai ridicat
interes pentru asigurarea functiondrii in cele mai bune conditii a contrapartii centrale, in
conditiile prevazute de EMIR, precum si a societatii care urmeaza si adminstreze aceasti
entitate esentiald a pietei de capital, respectiv CCP.RO Bucharest SA. Cu toate acestea, in
conditiile actuale ale actului constitutiv al societatii CCP.RO Bucharest SA, BVB SA este
impiedicata si sustind cu succes adoptarea hotardrilor in cadrul AGEA fira a avea suportul
marii majoritdti a celorlalti actionari, unii dintre acestia putind avea, teoretic, interese
contrare cu societatea CCP.RO Bucharest SA si, implicit, cu BVB SA.

Adunarea Generald Ordinara si Adunarea Generald Extraordinara a Actionarilor CCP.RO
Bucharest SA trebuie si fie in masura sa adopte decizii benefice pentru societate, chiar si
in conditiile in care unii actionari minoritari s-ar opune.

Bursa de Valori Bucuresti SA nu poate, in actuala redactare a actului constitutiv al CCP.Ro
Bucharest SA, si determine modificarea acestuia in sensul stabilirii unor conditii de
cvorum si de majoritate care si permita adoptarea hotdrérilor in cadrul AGOA si AGEA.

Singura posibilitate legala pentru deblocarea situatiei existente, in conditiile actualului
continut al actului constitutiv al CCP.RO Bucharest SA , respectiv ale prevederilor art. 43
teza a [11 a din actul constitutiv al acestei societati stabilesc cd AGEA poate adopta hotiriri
in conditiile unui cvorum de minim 50% din capitalul social cu majoritatea voturilor
exprimate, este reprezentata de interventia Autoritdtii de Supraveghere Financiard, in
temeiul dispozitiilor art. 236 alin. (2) si alin. (3) lit. u din Legea nr. 126/2018, care au
urmatorul continut:

(2) A.S.F. define toate competentele de supraveghere, inclusiv competente de investigare
administrative §i competente de a impune mdsuri corective, necesare pentru a-gi indeplini
atribufiile in temeiul prezentei legi si al reglementdrilor europene incidente prevederilor
prezentei legi.

(3) In indeplinirea prevederilor prevazute la alin. (2), A.S.F. are urmdtoarele competente:
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de a solicita motivat consiliului de administratie sau, dupd caz, directoratului unei entitdyi
supravegheate si reglementate conform prevederilor prezentei legi convocarea adundrii
generale a actionarilor, stabilind problemele ce trebuie inscrise pe ordinea de =i sau, in
cazul in care consiliul de administratie/directoratul nu da curs solicitirii A.S.F.
mentionate, de a solicita tribunalului competent sa dispund convocarea de adundri
generale ale actionarilor.

Totodata actul constitutiv al CCP.RO prevede la art. 43 posibilitatea modificirii
actului constitutiv ca urmare a solicitirilor scrise exprese ale autorititilor de
reglementare competente, cvorumul in aceasta situatie fiind de 50% din capitalul
social iar majoritatea necesara adoptirii hotiririlor fiind majoritatea actionarilor
prezenti - “Prin exceptie, modificarea Actului constitutiv al Societitii ca urmare a
solicitirilor scrise exprese ale autorititilor de reglementare competente va putea fi
adoptatd in prezenta actionarilor detinind cel putin 50% din capitalul social cu votul
majoritatii actionarilor prezenti”.

Anexim la prezenta opinia legali a SCA Stoica si Asociatii care descrie aceasti
posibilitate si scenariul ce trebuie urmat.

Interventia ASF pentru deblocarea situatiei generate de actuala forma a actului constitutiv
al CCP.RO Bucharest SA este cu atat mai necesara cu cit proiectul contrapartii centrale ce
ar urma sa fie administratd de aceasta societate s-a dovedit pana in prezent a fi un esec
extrem de costisitor pentru actionarii BVB.

Solicitarea adresata actionarilor BVB SA de a fi aprobati o noui participare la capitalul
social al CCP.RO Bucharest SA cu suma de 27.885.000 lei, fiirdi a exista o predictibilitate
cu privire la momentul autorizarii si operationalizarii contrapartii centrale, si, implicit, cu
privire la momentul la care aceasti entitate va incepe sd genereze venituri, poate conduce
la cresterea pierderii inregistrate pana in prezent in cadrul acestui proiect, in conditiile in
care adundrile generale ale societatii nu pot adopta decizii oportune pentru apirarea
intereselor acesteia.

In aceste circumstante, Bursa de Valori Bucuresti SA, depozitara unui interes public, este
indreptdfita sa solicite interventia autoritatii in vederea solutionarii blocajului generat de
prevederile actului constitutiv al CCP.RO Bucharest SA.

Vi rugdm sa dati curs acestei solicitéri si sd dispuneti completarea ordinii de zi a Adunrii
Generale Extraordinare a Actionarilor Bursei de Valori Bucuresti SA din data de
12/13.11.2025 cu punctul solicitat mai sus.

BURSA ROMANA DE MARFURI SA
Presedinte-Director General

Purice Gabriel

Ga b ri e Digitally signed

by Gabriel Purice
Date: 2025.10.09

Purice 1assss o300
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CLIENT: BURSA ROMANA DE MARFURI S.A. (ROMANIAN COMMODITIES
EXCHANGE)

ANALIZA JURIDICA

OBIECT: Modalitatea de deblocare a luarii deciziilor privind modificarea Actului
constitutiv . al CCP.RO BUCHAREST S.A. la solicitarea autoritatilor de
reglementare competente, in ipoteza unui abuz de minoritate

Analiza juridica a fost intocmitd pe baza studierii legislatiei relevante in domeniu si a materialelor
prezentate de client.

Prezenta Analiza Juridica este destinata exclusiv Clientului §i numai pentru obiectul mentionat
anterior. De asemenea, nicio alta persoand, in afara Clientului, nu se poate intemeia pe
considerentele acestei Analize.

Analiza Juridica de fata nu exclude exprimarea de catre alte persoane sau institutii ori autoritati
a unei/unor opinii diferite §i nu implica asumarea de catre autorii acestei Analize a unei obligatii
de rezultat, ci numai a unei obligatii de diligentd, in legatura cu atingerea unuia sau oricaruia
dintre scopurile urmarite potrivit precizarilor anterioare (Obiectul Analizei).

I Situatia de fapt

1. CCP.RO BUCHAREST S.A. este o societate pe actiuni avand ca actionar majoritar Bursa de
Valori Bucuresti S.A., cu o participatie la capital de 54,93%. Clientul, Bursa Romana de
Marfuri (Romanian Commodities Exchange) S.A. este la randul sau actionar al Bursei de
Valori Bucuresti SA, fiind astfel direct interesat de modalitatea de luare a hotararilor in cadrul
CCP.RO BUCHAREST S.A.

2. In acest context, BVB SA, desi are calitatea de actionar majoritar al CCP.RO BUCHAREST
SA (detinand peste 50% din capitalul social), nu poate obtine adoptarea unor hotarari
referitoare la modificarea actului constitutiv la cererea expresa a autoritatilor de reglementare
competente, pentru ca Actul Constitutiv al CCP.RO prevede un prag de 80% din capitalul
social pentru ca acestea sa treaca.

3. Avand 1n vedere ca exista actionari minoritari care Tnsumeaza peste 20% din capitalul social si
a caror opinie este contrara propunerilor de modificare a actului constitutiv supuse votului, este
necesara identificarea cdilor in care acest abuz de minoritate poate fi legal contracarat, si cum
anume se poate ajunge la adoptarea hotararilor in cauza.




II. Prevederile Actului Constitutival CCP.RO BUCHAREST S.A.

4. Actul constitutival CCP.RO BUCHAREST SA este foarte detaliat in ceea ce priveste cerintele
de cvorum si majoritate atat ale Adunarii Generale Ordinare a Actionarilor (AGOA), cat si cele
ale Adunarii Generale Extraordinare a Actionarilor (AGEA), pentru prima convocare, dar si
pentru cea de-a doua, daca este cazul.

5. Astfel, Actul constitutiv deroga de la cerintele de cvorum si majoritate prevazute de Legea nr.
31/1990!, dupi cum urmeazi:

o 1In ceea ce priveste AGOA:

a) Art. 39 aratd ca prima convocare presupune un cvorum de 85% din capitalul
social si o majoritate de 80% din capitalul social;

b) Art. 40 aratd ca a_doua convocare presupune doar o majoritate a voturilor
exprimate, indiferent de cvorum.

o 1In ceea ce priveste AGEA:

a) Art. 42 aratd ca prima convocare presupune un cvorum de 85% din capitalul
social si 0 majoritate de 80% din capitalul social;

Ca EXCEPTIE, cvorumul va fi de 90% din capitalul social si majoritatea
necesara de 85% din capitalul social cAnd problemele supuse votului in prima
convocare a AGEA privesc atributiile de la art. 41 lit. (d), (e), (f), (), (i)*

U Art. 112. - (1) Pentru validitatea deliberarilor adunarii generale ordinare este necesard prezenfa actionarilor care sa
detina cel putin o patrime din numarul total de drepturi de vot. Hotdrarile adunarii generale ordinare se iau cu
majoritatea voturilor exprimate. Actul constitutiv poate prevedea cerinte mai ridicate de cvorum si majoritate.

(2) Daca adunarea generald ordinara nu poate lucra din cauza neindeplinirii conditiilor prevazute la alin. (1), adunarea
ce se va intruni la o a doua convocare poate sa delibereze asupra punctelor de pe ordinea de zi a celei dintéi adunari,
indiferent de cvorumul intrunit, ludnd hotérari cu majoritatea voturilor exprimate. Pentru adunarea generala intrunita
la a doua convocare, actul constitutiv nu poate prevedea un cvorum minim sau o majoritate mai ridicata.

Art. 115. - (1) Pentru validitatea deliberarilor adunarii generale extraordinare este necesarda la prima convocare
prezenta actionarilor detinand cel putin o patrime din numarul total de drepturi de vot, iar la convocarile urmatoare,
prezenta actionarilor reprezentand cel putin o cincime din numarul total de drepturi de vot.

(2) Hotararile sunt luate cu majoritatea voturilor detinute de actionarii prezenti sau reprezentati. Decizia de modificare
a obiectului principal de activitate al societdtii, de reducere sau majorare a capitalului social, de schimbare a formei
juridice, de fuziune, divizare sau de dizolvare a societatii se ia cu o majoritate de cel putin doua treimi din drepturile
de vot detinute de actionarii prezenti sau reprezentati.

(3) In actul constitutiv se pot stipula cerinte de cvorum si de majoritate mai mari.

2 Art. 41 — Adunarea Generald Extraordinard a Actionarilor (’AGEA”) se intruneste ori de cate ori este necesar, avand
urmatoarele competente, atributii si functii:

(d) aproba majorarea, reducerea capitalului social sau reintregirea lui prin emisiune de noi actiuni;

(e) aproba fuziunea sau divizarea Societatii;

(f) aproba dizolvarea anticipata a Societatii;

(g) aproba incheierea de acte juridice prin care Societatea dobandeste, instrdineaza, inchiriaza, schimba sau constituie
in garantie:



b) Art. 43 arata ca a doua convocare necesitd un cvorum de 85% din capitalul social
si 0 majoritate de 80% din capitalul social.

Ca PRIMA EXCEPTIE, si a doua convocare mentine acelasi cvorum de 90%
din capitalul social si majoritatea necesara de 85% din capitalul social atunci
cand problemele supuse votului AGEA privesc atributiile de la art. 41 lit. (d),
(e), (), (g), (i), redate anterior.

A DOUA EXCEPTIE prevazuta de acest articol este cea din teza a Ill-a, care
prevede cd, daca problema supusa votului este modificarea actului constitutiv al
CCP.RO BUCHAREST SA ca urmare a solicitarilor scrise exprese ale
autoritatilor de reglementare competente, cvorumul va fi de 50% din capitalul
social, iar majoritatea necesard adoptirii hotararii va fi majoritatea
actionarilor prezenti.

III.  Aplicarea prevederilor Actului constitutiv al CCP.RO BUCHAREST SA la
situatia analizata. Solutii posibile.

6. In ceea ce priveste modificarea actului constitutiv ca urmare a unei solicitiri exprese din
partea autorititii de reglementare, Actul constitutiv al societatii prevede, asa cum am ardtat
in sectiunea anterioard, la art. 43 teza a IlI-a, un regim derogatoriu fatd de regulile generale
aplicabile AGEA.

7. Astfel, exclusiv pentru aceastd ipoteza specifica, hotararea poate fi adoptata in conditiile
unui cvorum de 50% din capitalul social si cu o majoritate a voturilor exprimate, fard a se face
trimitere la procente din capitalul social, asa cum este cazul atributiilor enumerate la art. 41 lit.

d), e), D), g) si 1).

8. Desi textul art. 43 nu precizeazd expres daca aceste dispozitii se aplicd in cadrul primei sau
celei de-a doua convocari, interpretarea sistematica si logicd a acestui articol al actului
constitutiv conduce la concluzia ca acest regim special vizeaza a doua convocare a AGEA.

(i) bunuri a caror valoare depaseste jumatate din valoarea contabila a activelor societatii la data Incheierii
actului juridic;
(i1) active din categoria actelor imobilizate aflate in patrimoniul Societatii si a cdror valoare depaseste,
individual sau cumulat pe durata unui exercitiu financiar, 20% din valoarea totala a activelor Societatii, mai
putin creantele, la data preconizata pentru incheierea actului juridic;
Pentru evitarea oricarui dubiu garantiile constituite de membri compensatori sau alte entitati in realizarea activitatii
curente aferente obiectului de activitate al Societatii vor fi excluse de la aplicarea acestui articol;
(1)aproba infiintarea de catre Societate a altor societdti sau alte entitati cu personalitate juridica, achizitionarea de catre
Societate de titluri de participare in cadrul altor societati sau entitati cu personalitate juridica precum si incheierea de
catre Societate de contracte de asociere cu alte persoane fizice sau juridice fara constituirea de noi persoane juridice.
Pentru evitarea oricarui dubiu, executarea garantiilor constituite de membrii compensatori sau alte entitati in realizarea
activitatii curente aferente obiectului de activitate al Societatii vor fi excluse de la aplicarea acestui articol urmand a
fi aprobate de catre Directorul General.



10.

11.

12.

13.

14.

15.

Argumentul principal in acest sens este acela ca art. 43 reglementeaza in intregime conditiile
privind cvorumul si majoritatea necesare la a doua convocare, in timp ce art. 42 acopera prima
convocare. Absenta unei prevederi similare in art. 42 confirma, per a contrario, ca situatia
prevazuta in teza a IIl-a a art. 43 nu este o exceptie care sa fie aplicabila si la prima convocare.

Prin urmare, pentru o astfel de modificare a actului constitutiv (impusa de autoritatea de
reglementare), se aplica urmatorul regim:

- La prima convocare: intrucat nu este o ipoteza prevazuta de art. 41 lit. (d), (e), (f), (g)
sau (i), consideram ca se aplica regulile generale pentru prima convocare a AGEA,
prevazute la art. 42, respectiv cvorum de 85% din capitalul social si majoritate de
80% din capitalul social;

- La a doua convocare: conform tezei a Ill-a din art. 43, , cvorum de 50% din capitalul
social si majoritatea voturilor exprimate.

In sitatia de fapt expusi de citre client, desi actionarul majoritar BVB SA detine peste 50%
din capitalul social, el nu poate impune adoptarea hotararilor vizand modificarea actului
constitutiv ca urmare a solicitarii exprese a autoritatii de reglementare, intrucat, pentru aceasta
ipoteza, la prima convocare, actul constitutiv impune un cvorum de 85% si o majoritate de
80% din capitalul social — praguri care nu pot fi atinse in conditiile in care actionarii
minoritari detinind peste 20% din capitalul social se opun.

In acest context, pentru a evita blocajul decizional generat de un posibil abuz de minoritate si
pentru a permite adoptarea modificarilor necesare conformarii cu cerintele autorititilor,
apreciem ca se impune recurgerea la o a doua convocare a AGEA cu aceastd ordine de zi
(modificarea actului constitutiv la solicitarea autoritatilor).

La aceastd a doua convocare, actul constitutiv prevede procedura derogatorie descrisa anterior,
cu un cvorum redus la 50% din capitalul social si adoptarea hotararii cu majoritatea
voturilor exprimate — conditii care pot fi Indeplinite doar cu participarea si votul favorabil al
actionarului majoritar.

Astfel, solutia practica consta in:

1) neparticiparea actionarului majoritar la prima convocare, ceea ce va duce la
neindeplinirea cvorumului de 85% si, implicit, la imposibilitatea tinerii adunarii.

i) aceastd strategie va permite trecerea la a doua convocare, unde hotararile vizate pot
fi adoptate cu sprijinul exclusiv al actionarului majoritar, cu respectarea prevederilor
legale si statutare incidente.

Aceasta solutie are ca scop facilitarea modificarilor de act constitutiv impuse de autoritatea de
reglementare, eliminind riscul blocarii societatii in situatii ce tin de conformare legala, chiar
si in contextul unei opozitii tacite sau explicite din partea actionarilor minoritari care blocheaza
astfelde demersuri.



IV. Concluzii

16. In concluzie, interpretarea sistematica a actului constitutiv indica faptul ¢4, in cazul propunerii
de modificare a actului constitutiv ca urmare a unei solicitari exprese din partea autoritatii de
reglementare, la prima convocare, in lipsa unor dispozitii speciale, sunt incidente regulile
generale prevazute pentru AGEA (cvorum de 85%, majoritate de 80% din capitalul social).
Regimul derogatoriu prevazut de teza a Ill-a a art. 43 se aplica doar la a doua convocare a
AGEA — cvorum de 50% din capitalul social si majoritatea voturilor actionarilor prezenti.

17. Prin urmare, in situatia in care actionarii minoritari detin 20% din capitalul social si creeaza un
blocaj prin opozitia fatd de modificarile propuse, singura cale eficienta de deblocare a
deciziei este neparticiparea actionarului majoritar la prima convocare, astfel incat
adunarea sa nu se poatd tine, urmand ca hotiarirea sa fie adoptata la a doua convocare,
unde conditiile de cvorum si majoritate sunt semnificativ reduse si permit adoptarea
hotararii doar cu votul majoritarului.
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