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AVIZ
referitor la propunerea legislativa privind unele masuri
pentru protejarea intereselor nationale in activitatea economica

(b226/20.04.2026)

in temeiul art. 2 alin. (1) din Legea nr. 248/2013 privind organizarea si
functionarea Consiliului Economic si Social, republicats, cu modificérile si completirile
ulterioare, si art. 11 lit. a) din Regulamentul de organizare si functionare, Consiliul
Economic si Social a fost sesizat cu privire la avizarea propunerii legislative privind
unele mdsuri pentru protejarea intereselor nafionale in activitatea economicd

(6226/20.04.2026).

CONSILIUL ECONOMIC S1 SOCIAL

in temeiul art. 5 lit. a) din Legea nr. 248/2013 privind organizarea si functionarea
Consiliului Economic si Social, republicati, cu modificirile si completarile ulterioare,
in sedinta din data de 29.04.2026, desfasurati online, conform prevederilor Hotérarii
Plenului nr.86/17.05.2022, avizeazi NEFAVORABIL prezentul proiect de act
normativ, cu urmatoarea motivare:

» propunerea legislativd instituie o interdictie generald si nediferentiatd asupra
instraindrii participatiilor statului, fard a tine cont de specificul economic al
companiilor i de necesitatea unei administriri eficiente a acestora. Este necesard
o abordare diferentiatd, care si permitd valorificarea eficientd a companiilor
listate prin mecanisme de piatd, si asigure evaluarea corecti a companiilor
nelistate inainte de listare, sd prioritizeze protec{ia angajatilor si a activelor in

cazul companiilor aflate in dificultate, sa evite blocarea generalizatd a proceselor



economice legitime. In forma actuali, propunerea legislativd nu raspunde
acestor cerinte si risci si afecteze att mediul economic, cét si predictibilitatea
cadrului legislativ;

» Romdénia are angajamente asumate in cadrul unor programe de asistenti
financiard i al unor acorduri cu institutii financiare internationale care pot
include conditii referitoare la privatizare sau la restructurarea portofoliului de
participatii ale statului. Adoptarea unei legi care suspenda umlatekéf src;l éféct
imediat toate operatiunile de privatizare in curs, inchusiv cele pentru care
transferul dreptului de proprietate nu a avut loc incd, dar angajamentele
contractuale au fost asumate, poate constitui o incélcare a acestor angajamente -
internationale si poate angaja réspunderéé f)atrimoniaié a statului roman fata de
partenerii contractuali, in temeiul dreptului international si al clauzelor
contractuale aplicabile;

» propunerea legislativi confundi deliberat listarea la bursi cu ,, vdnzarea tirii”
si blocheazi un instrument consacrat de disciplini corporativi:

* expunerea de motive trateazi vanzarea unor pachete minoritare de 5-10%
prin Accelerated Book Building (ABB) sau Initial Public Offering (IPO)
ca fiind echivalentd cu pierderea controlului statului, desi in toate
cazurile vizate (Hidroelectrica, Romgaz, CEC Bank) statul rimane
actionar majoritar cu minimum 70%;

e Hidroelectrica este deja listatd din iulie 2023, iar redresarea sa a venit
tocmai prin restructurarea impusa dupa insolventa din 2012, consolidati
de statutul de emitent listat, care impune transparentd, audit independent
si protectia actionarilor ca obligatii permanente;

e interdictia generalizati ,indiferent de cota de capital social detinuti” [art.
1 alin. (1)] elimin& brutal un instrument standard de guvernanti, contrar
practicii europene invocate chiar de initiatori;

» propunerea legislativi intrd in coliziune directi cu Legea nr. 48/2025 privind
aprobarea Politicii publice de proprietate privati a statului si cu jaloanele PNRR
asumate de Roménia:

o Legea nr. 48/2025 identificdi explicit listarea ca instrument de
transparenta, disciplind corporativi gi acces la capital. Listarea la bursi
impune transparents, raportare riguroasi si management profesionist, iar
amanarea listdrilor Inseamnd, implicit, aménarea acestor reforme, ceea

ce poate perpetua ineficiente in companiile de stat;



o in paralel, jalonul PNRR prevede listarea sau restructurarea a cel putin
trei companii de stat pnd in august 2026, iar nerespectarea jaloanelor
atrage pierderea unor trange importante de finantare europeana.
Adoptarea unei interdictii orizontale pana la 31.12.2027 genereazi un
conflict normativ intern si un risc direct de blocare a fondurilor UE, intr-
un moment in care procedura de deficit excesiv aplicati Romdniei
ramane deschisé si in care Comisia Europeana reevalueaza situatia fiscal-
bugetar3 in primavara lui 2026;

» propunerea legislativd ignord costul real al inactiunii §i sacrificd venituri
bugetare intre 3 si 8 miliarde lei intr-un context de consolidare fiscald severé:

¢ Romdénia cheltuieste anual aproximativ 5,4 miliarde lei pentru a mentine
in functiune companii de stat ineficiente, iar doar primele trei tranzactii
vizate (ABB Hidroelectrica, ABB Romgaz, IPO CEC Bank) pot aduce
intre 3 si 8 miliarde lei la buget;

e intr-un an in care deficitul bugetar trebuie adus la circa 6% din PIB de la
9,3% in 2024, iar guvernul a fost nevoit s& majoreze TVA, accize si
contributii sociale afectind direct IMM-urile $i consumatorii, blocarea
unor tranzactii capabile sd genereze venituri nerecurente semnificative
este economic iresponsabild. Expunerea de motive nu prezintd niciun
calcul alternativ privind costul de oportunitate al mentinerii status-quo-
ului;

» propunerea legislativd loveste grav piata de capital romineascd si rolul
instrumental al acesteia pentru finantarea IMM-urilor: Bursa de Valori Bucuresti
are nevoie de emitenti relevanti si de un free-float crescut pentru a-gi consolida
pozitia in ecosistemul pietelor de capital din Europa Centrald si de Sud-Est; in
absenta lor, piata locala risca si rimand periferici in raport cu Polonia, Cehia
sau Austria;

» Fondurile de pensii private (Pilon 1 si I11) si investitorii institutionali locali au
nevoie de instrumente lichide de dimensiune suficientd pentru a plasa
economiile romdnilor. O interdictie orizontald pe doi ani afecteazi direct:
addncimea si lichiditatea BVB; capacitatea fondurilor de pensii de a obtine
randamente competitive; dezvoltarea Bucurestiului ca hub regional de capital;
si, implicit, accesul la finantare prin piata de capital al IMM-urilor mature care
ar urma traiectoria de listare a marilor emitenti de stat (efectul de demonstratie);

» propunerea legislativi transmite un semnal devastator privind predictibilitatea

legislativa gi credibilitatea Romadniei ca destinatie de investitii:



e art. | alin. (2) excepteaza de la interdictie acjiunile la socictitile care
inregistreaz pierderi pentru cinci ani consecutivi sau care se afli in
insolventd. Aceastd exceptie creeazi un paradox juridic §i economic:
statul poate finstrdina participatiile la societifile neprofitabile sau
insolvente, dar nu poate face acelasi lucru cu participatiile la societafile
profitabile i viabile. Logic economic, aceastd constructie normativi
protejeazi tocmai activele cele mai valoroase impotriva privatizarii (cele
profitabile) in timp ce lasi deschisi calea instriindrii activelor
depreciate, ceea ce contravine principiului bunei gestiuni a patrimoniului
public si poate genera prejudicii bugetare in situatiile in care vinzarea
participailor in conditii bune de piat3 ar fi fost avantajoasi pentru stat.
Suspendarea retroactivd, prin art. 2 alin. (1), a ,,oricdror operafiuni
privind instrdinarea actiunilor definute de stat (..) aflate in curs de
realizare”, dublati de sancfiunea nulitdii absolute [art. 3 alin. (3)],
constituie o interventie legislativd brutald asupra unor procese deja
angajate, aprobate prin acte administrative si, in unele cazuri, notificate
pietei;

» o astfel de abordare, adoptati in regim de urgents, firi analizi de impact,
firi consultare prealabil reala cu mediul de afaceri si in contradictie cu
angajamentele asumate fafd de Comisia Europeans, submineazi insasi
notiunea de securitate juridica invocati in scopul legii;

* mesajul transmis investitorilor autohtoni i strdini este ¢ Roménia poate
reveni oricind, prin decizie parlamentar3 ad-hoc, asupra unor procese
economice in derulare, ceea ce afecteazi costul capitalului pentru toate
companiile roménesti, inclusiv IMM-urile;

» in concluzie, obiectivele declarate de initiatori (protejarea intereselor nationale
$i mentinerea controlului statului in sectoare strategice) sunt deja asigurate prin
Legea nr. 48/2025, prin legislatia privatizirii, prin regimul investitiilor striine
directe (FDI screening) si prin cadrul corporativ existent. Propunerea legislativa
nu adaugd o protectie reals, ci blocheaza instrumentele de disciplina corporativi
si finanfare a dezvoltirii, sacrificand venituri bugetare esentiale intr-un moment

fiscal extrem de dificil.






