AVIZ
referitor la proiectul de Lege pentru modificarea si completarea
Ordonantei de urgenti a Guvernului nr. 32/2012 privind
organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societatile
de administrare a investitiilor, precum si pentru modificarea si
completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, pentru
modificarea si completarea Legii nr. 74/2015 privind
administratorii de fonduri de investitii alternative, precum si
pentru modificarea si completarea Legii nr. 243/2019 privind
reglementarea fondurilor de investitii alternative si pentru
modificarea si completarea unor acte normative

Analizand proiectul de Lege pentru modificarea si completarea
Ordonantei de urgentdi a Guvernului nr. 32/2012 privind
organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societitile
de administrare a investitiilor, precum si pentru modificarea si
completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, pentru
modificarea s§i completarea Legii nr. 74/2015 privind
administratorii de fonduri de investitii alternative, precum si
pentru modificarea si completarea Legii nr. 243/2019 privind
reglementarea fondurilor de investitii alternative si pentru
modificarea §i completarea unor acte normative, transmis de
Secretariatul General al Guvernului cu adresa nr. 53 din 31.03.2026 si
inregistrat la Consiliul Legislativ cu nr. D267/31.03.2026,

CONSILIUL LEGISLATIV

In temeiul art. 2 alin. (1) lit. a) din Legea nr. 73/1993, republicati,
si al art. 29 alin. (3) din Regulamentul de organizare si functionare a
Consiliului Legislativ,

Avizeazi favorabil proiectul de lege, cu urmitoarele observatii
s$i propuneri:

1. Proiectul de lege are ca obiect de reglementare modificarea si
completarea Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 32/2012 privind



organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societétile de
administrare a investitillor, precum si pentru modificarea si
completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, aprobati cu
modificari si completdri prin Legea nr. 10/2015, cu modificérile si
completdrile ulterioare, a Legii nr. 74/2015 privind administratorii de
fonduri de investifii alternative, cu modificédrile si completarile
ulterioare, pre cum si a Legii nr. 243/2019 privind reglementarea
fondurilor de investitii alternative si pentru modificarea si completarea
unor acte normative, cu modificérile si completarile ulterioare, prin
transpunerea in legislatia nationald a unor prevederi din Directiva (UE)
2024/2994 a Parlamentului European si a Consiliului din 27 noiembrie
2024 de modificare a Directivelor 2009/65/CE, 2013/36/UE si (UE)
2019/2034 in ceea ce priveste tratamentul riscului de concentrare
rezultat din expuneri fatd de contrapdrti centrale si al riscului de
contraparte pentru tranzactiile cu instrumente financiare derivate
compensate la nivel central, din perspectiva necesitdtii de aliniere a
legislatiei nationale de profil la normele si exigentele europene, in
contextul indeplinirii obligatiilor asumate de Romania.

Potrivit Expunerii de motive, ,,Proiectul de lege cuprinde o serie
de propuneri de simplificare a formalitétilor/procedurilor de
autorizare/inregistrare la A.S.F. a anumitor tipuri de F.ILA., in special a
celor destinate investitorilor profesionali, flexibilizarea politicii
investitionale pentru aceasta categorie de fonduri, inclusiv prin adaptarea
la noile evolutii legislative din zona de criptoactive (MiCA), precum §i
simplificarea documentatiei O.P.C. depuse la momentul autorizirii.

Totodata, la nivelul legislatiei aplicabile A.F.I.A./F.IA. se introduce
0 noud categorie de investitori, respectiv cea a investitorilor semi-
profesionali, eligibili si investeascd in F.I.A. destinate investitorilor
profesionali sub rezerva indeplinirii conditiilor impuse de legislatie.
Aceastd inifiativa oferd posibilitatea administratorilor de a-si diversifica
baza de investitori eligibili, in acord cu practica altor state membre.

Proiectul include si o serie de propuneri menite sd constituie
cadrul de reglementare aplicabil distributiei titlurilor de participare ale
OPC. (e.g. OP.CVM. si FIA)) prin intermediul contului global,
urmadrind facilitarea accesului S.A.I/ A.F.1.A. la un spectru mai larg de
investitori. Aceste propuneri au fost elaborate ca urmare a mai multor
solicitari, de-a lungul timpului, provenite din partea industriei O.P.C.,
de aliniere la practicile din alte state membre, péastrand specificitatile
infrastructurii pietei autohtone. (...).

Proiectul include si propuneri de revizuire a regimului
sanctionatoriu In vederea descurajarii practicilor neconforme, asigurarii
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claritatii §i alinierii masurilor sanctionatorii cu dispozitiile relevante din
alte acte normative incidente, contribuind la cresterea gradului de
omogenitate a legislatiei specifice pietei de capital”, (...) prin
wrevizuirea prevederilor referitoare la cuantumul amenzii in caz de
pluralitate de contraventii, revizuirea limitei maxime a amenzilor in
cazul persoanelor fizice si prin cuantumul diferentiat al sanctiunilor
aplicabile persoanelor juridice inregistrate vs. persoanele juridice
autorizate de A.S.F.”.

2. Precizam c4, prin avizul pe care il emite, Consiliul Legislativ
nu se pronunta asupra oportunititii solutiilor legislative preconizate.

3. Prin obiectul de reglementare, proiectul de lege se incadreaza
in categoria legilor organice, potrivit dispozitiilor art. 73 alin. (3) lit. h)
din Legea fundamental3, iar in aplicarea prevederilor art. 75 alin. (1)
din Constitutia Romaniei, republicati, prima Camera sesizati este
Senatul.

4. La titlu, pentru respectarea prevederilor art. 41 alin. (1) din
Legea nr. 24/2000, republicatd, cu modificarile si completarile
ulterioare, potrivit cérora ,,Titlul actului normativ cuprinde denumirea
genericd a actului, in functie de categoria sa juridicd si de autoritatea
emitentd, precum si obiectul reglementdrii exprimat sintetic”,
propunem urmatoarea redactare:

»Lege pentru modificarea §i completarea Ordonantei de urgenti a
Guvernului nr. 32/2012 privind organismele de plasament colectiv in
valori mobiliare $i societdtile de administrare a investitiilor, precum si
pentru modificarea i completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de
capital, a Legii nr. 74/2015 privind administratorii de fonduri de
investitii alternative, precum si a Legii nr. 243/2019 privind
reglementarea fondurilor de investitii alternative si pentru modificarea
si completarea unor acte normative”.

Totodata, pentru rigoarea redactarii, termenul ,,-PROIECT-" se va
elimina, ca inadecvat.

5. In ceea ce priveste sistematizarea proiectului de lege pe
capitole, semnalidm ca, potrivit prevederilor art. 51 alin. (3) din Legea
nr. 24/2000, republicatd, cu modificdrile si completérile ulterioare,
numai codurile si alte legi de mare intindere pot contine capitole, iar
structurarea pe capitole nu se justifica cu atat mai mult cu cat capitolul
final cuprinde un singur articol, respectiv art. IV, procedeu interzis
de normele de tehnica legislativa.

Prin urmare, recomandam renuntarea la sistematizarea pe capitole
a proiectului de lege.



6. La art. I, pentru considerente de ordin normativ, se impune
reformularea partii introductive, astfel:

»ATrt. L. - Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 32/2012 privind
organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societatile de
administrare a investitillor, precum §i pentru modificarea si
completarea Legii nr. 297/2004 privind piata de capital, publicatd in
Monitorul Oficial al Romaéniei, Partea I, nr. 435 din 30 iunie 2012,
aprobatid cu modificiri si completiri prin Legea nr. 10/2015, cu
modificarile si completirile ulterioare, se modifica si se completeazi
dupd cum urmeaza:”.

7. La art. I pet. 1, la textul art. 3 alin. (1) pct. 6, pentru rigoare
juridica, propunem urmétoarea redactare:

0. fonduri proprii — fondurile astfel definite la art. 4 alin. (1)
pct. 118 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, respectiv suma
fondurilor proprii de nivel 1 si a fondurilor proprii de nivel 2;”.

8. La pct. 4, Ia enuntul art. 8 alin. (2), semnaldm c& norma este
echivoca prin utilizarea sintagmei ,,nu mai tarziu de 4 luni de la aparitia
situatiel de nerespectare a nivelului capitalului initial”, intrucét nu se
infelege cine urmeaza a constata acest eveniment.

Se impune, prin urmare, revederea si reformularea corespunzitoare
a normei.

9. La pct. §, la textul art. 9 alin. (1) lit. g) teza a doua, avand in
vedere nivelul actului normativ asupra cdruia se intervine legislativ, in
locul expresiei ,,in intelesul prezentei ordonante™ se va scrie sintagma
»in Intelesul prezentei ordonante de urgentd”, observatie valabila
pentru toate situatiile similare din proiect.

Totodatd, referitor la definitia expresiei ,,auditor financiar”,
subliniem ¢4, potrivit prevederilor art. 2 pct. 4 din Legea nr. 162/2017
privind auditul statutar al situatiilor financiare anuale si al situatiilor
financiare anuale consolidate si de modificare a unor acte normative,
invocate 1n text, acesta este ,,persoana fizici, autorizati in conformitate
cu prevederile prezentei legi de citre Autoritatea pentru Supravegherea
Publicd a Activitatii de Audit Statutar sa efectueze audit financiar si,
dupd caz, asigurarea raportérii privind durabilitatea”, iar nu ,,persoane
fizice sau juridice autorizate de catre A.S.P.A.A.S. si efectueze audit
financiar”.

In consecinti, se impune revederea si punerea de acord cu
prevederile art. 2 pct. 4 din Legea nr. 162/2017.

10. La pct. 6, prin raportare la enuntul propus pentru art. 11}, in
ceea ce priveste expresia ,,administrator provizoriu”, apreciem ca fiind
necesard definirea acestei expresii in cuprinsul art. 3 din Ordonanta de

4



urgentd a Guvernului nr. 32/2012, avand in vedere prevederile art. 25
din Legea nr. 24/2000, republicatd, cu modificirile si completarile
ulterioare, potrivit cirora ,,/n cadrul solufiilor legislative preconizate
trebuie sd se realizeze o configurare explicitd a conceptelor si
nofiunilor folosite in noua reglementare, care au un alt infeles decdt cel
comun, pentru a se asigura astfel intelegerea lor corectd si a se evita
interpretdrile gresite”.

La enuntul art. 11! alin. (3), sintagma ,,30 zile” se va scrie sub
forma ,,30 de zile”.

La textul art. 11' alin. (5), recomandim eliminarea sintagmei
»-dupd caz” din cadrul lit. f), fiind superflud, observatie valabila si
pentru alin. (6) al aceluiasi articol, referitor la termenul ,,maximum”.

La norma de la art. 11! alin. (7), semnalim ci norma devine
neclard prin utilizarea sintagmei din final ,,in termenele si conform
cerinfelor previzute de prezenta ordonantd de urgentd si de
reglementdrile emise de A.S.F. in aplicarea acesteia”, fiind necesari
revederea si reformularea corespunzitoare a acesteia.

Retinem observatia, in mod corespunzitor, pentru expresia ,,poate
hotari schimbarea acestuia” din finalul alin. (8) al aceluiasi articol.

Subliniem c& prin utilizarea sintagmei ,,poate dispune” din textul
art. 11! alin. (14) se imprimi normei un caracter echivoc, nefiind clar
in ce situatii se dispune suspendarea procesului de subscriere si
rascumparare a unitdfilor de fond ale entitatilor administrate.

Reiterdm observatia pentru art. II pet. 16, la textul art. 19
alin. (2%) si (2%), referitor la expresia ,,poate solicita”.

11. La pct. 7, la textul art. 25 alin. (1), partea introductiva,
pentru o corectd informare, sintagma ,Legea nr.24/2017 privind
emitenfii de instrumente financiare si operatiuni de piati, cu
modificarile si completdrile ulterioare” se va reda sub forma ,Legea
nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni de
piatd, republicati, cu modificarile si completirile ulterioare”.

La art. 25 alin. (1) lit. a) pct. (i), avind in vedere ci activitatea si
atributiile C.N.V.M. au fost preluate din anul 2013 de citre A.S.F., in
locul expresiei ,reglementirilor emise de C.N.V.M.” se va scric
sintagma ,reglementérilor emise de A.S.F.”.

La art. 25 alin. (1) lit. b), pentru o trimitere corectid la actul
european invocat in text, propunem scrierea corecta a titlului acestuia,
astfel: ,,Regulamentul delegat (UE) 2017/565 al Comisiei din 25 aprilie
2016 de completare a Directivei 2014/65/UE a Parlamentului European
si a Consiliului in ceea ce priveste cerintele organizatorice si conditiile
de functionare aplicabile firmelor de investitii si termenii definiti in
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sensul directivei mentionate, denumit in continuare Regulamentul
delegat (UE) 2017/565”.

La art. 25 alin. (5), pentru ratiuni normative, partea finald a
textului va avea urmitoarea redactare: ,,(...) previzut la art. 28 din
Regulamentul delegat (UE) 2017/565”.

12. La pct. 8, la textul art. 33 alin. (2'), partea dispozitivi, in
locul cuvantului ,,mentionatd” se va scrie adjectivul ,,previzuti”, mai
adecvat in context, observatie valabild pentru toate situatiile similare
din proiect.

La art. 33 alin. (2'), pentru rigoare normativd, propunem
reformularea partii finale a lit. a), astfel: ,(..) activititile de
investitii prevazute la sectiunea A pct. 1si 2 din anexa nr. 11a Legea
nr. 126/2018 si serviciul de investitii auxiliar prevazut la sectiunea B
pct. 1 din aceeasi anexa”.

La art. 33 alin. (2") lit. b), apreciem ci, prin mentionarea faptului
ca titlurile de partictpare astfel distribuite nu vor fi considerate ca
apartindnd patrimoniului entitdtii mentionate la lit. a) si nu pot face
obiectul niciunei pretentii din partea creditorilor sdi, inclusiv in cazul
falimentului sau al lichidarii sale administrative;” este susceptibili de
a prejudicia drepturile patrimoniale ale creditorilor, prin raportare
la art. 44 din Constitutie, referitor la dreptul de proprietate privati si
avéand in vedere faptul c&, in cuprinsul Expunerii de motive, nu sunt
prezentate suficiente argumentdiri in acest sens, din perspectiva
garantarii dreptului de proprietate al respectivilor creditori.

La art. 33 alin. (2') lit. d), precizim c3, in redactarea actuals,
respectiv ,,entitatea mentionati la lit. a) are responsabilitatea indeplinirii
obligatiilor potrivit legislatiei fiscale si procedural fiscale in materie,
pentru céstigurile obtinute din transferul titlurilor de participare
detinute de investitori”, nu se asigurd normei claritate si stabilitate
juridica, fiind necesara revederea si reformularea acesteia, in functie de
intentia de reglementare.

13. La pet. 9, la textul art. 53 alin. (1) lit. ¢), pentru o informare
corectd si completd, dupa titlul Legii nr. 236/2022, se va insera
sintagma ,,cu modificirile si completirile ulterioare”.

14. La pct. 10, la enuntul art. 53 alin. (1), pentru a se asigura
claritate si predictibilitate normei, este necesard detaliereca expresiei
»functiei de conformitate”, observatie valabild pentru toate situatiile
similare din proiect.

15. La pct. 12, la norma de la art. 82 alin. (1), pentru o redactare
gramaticala corectd, se impune reformularea lit. a), astfel:



»a) valori mobiliare i instrumente ale pietei monetare inscrise sau
tranzactionate pe o piatid reglementatd din Roménia sau dintr-un stat
membru, astfel cum este definitd la art. 3 alin. (1) pct. 60 din Legea
nr. 126/2018;”.

16. La pct. 13, la textul art. 85 alin. (2) partea introductiva,
pentru considerente de ordin normativ, este necesara reformularea partii
finale, astfel: ,recunoscutd in conformitate cu art. 25 din acelasi
regulament, nu poate depdsi:”, observatie valabili, in mod
corespunzdtor, pentru toate situatiile similare din proiect.

La art. 85 alin. (3), pentru rigoare normativa, propunem ca teza
a doua sa debuteze, astfel: ,,Aceasta limita nu se aplici (...)".

17. La pct. 18, la enuntul art. 148 alin. (2), avand in vedere
observatia de la pct. 11 supra, in locul abrevierii ,,C.N.V.M./A.S.F.”
trebuie sa se scrie abrevierea ,,A.S.F.”.

De asemenea, avand in vedere ci la textul art. 148 alin. (2) este
mentionat titlul subsectiunii a 2-a din cadrul cap. V sectiunea 1, pentru
rigoare normativd, propunem inserarea dupd pct. 1§ a unei parti
dispozitive, cu urméitoarea redactare:

,»19. La Capitolul V Sectiunea 1, titlul Subsectiunii a 2-a se
modifica si va avea urmaétorul cuprins:

«SUBSECTIUNEA a 2-a
Dispozitii speciale aplicabile O.P.C.V.M.-urilor autorizate de

A.S.F. care isi distribuie titlurile de participare in alt stat

membru»”.

Pe cale de consecintd, punctele subsecvente se vor renumerota.

18. Referitor la actualele pet. 21 si 22, pentru redarea
interventiilor legislative in succesiunea fireascd a elementelor
structurale, este necesard inversarea celor doud parti dispozitive, in
sensul ca interventia de completare referitoare la lit. n') - n®) si fie
redatd prima, urmata de interventia de modificare a lit. o).

19. La actualul pet. 22, semnaldm cd normele propuse pentru
art. 195 lit. n*) si n%), potrivit cdrora constituie contraventii
nerespectarea reglementdrilor i masurilor emise de A.S.F. in domeniul
prevenirii §i combaterii spalarii banilor si finantérii actelor de terorism
prin intermediul pietei de capital, precum si a celor emise in domeniul
sanctiunilor internationale nu fintrunesc cerintele de claritate,
previzibilitate si accesibilitate specifice, fiind astfel contrare
principiului legalitatii care guverneazi dreptul contraventional.

Avem in vedere faptul ca din redactarea propusa nu rezulti care
sunt actele normative in aplicarea cdrora A.S.F. emite respectivele



reglementari §i mésuri, simpla indicare generica a respectivelor domenii
nefiind suficienta pentru identificarea acestora.

Mai mult decét atét, stabilirea drept contraventii a respectivelor
fapte excedeazd obiectului de reglementare al actului normativ de bazi,
intrucat nerespectarea respectivelor acte emise de A.S.F. ar trebui
stabilitd drept contraventie in actele normative aplicabile in acele
domenii.

Se impune, prin urmare, reanalizarea normelor propuse sub aceste
aspecte.

Precizam ca, spre deosebire de respectivele norme, dispozitia
propusd pentru lit. n'), potrivit cireia constituic contraventie
,herespectarea reglementirilor emise de A.S.F. in aplicarea prezentei
ordonante de urgentd” intruneste aceste cerinte, intrucat sfera actelor
emise de A.S.F. este determinabil3, prin raportare la dispozitiile actului
normativ de bazd, fiind in strdnsd legiturd cu obiectul sidu de
reglementare.

Mentiondm c4, in jurisprudenta Curtii Constitutionale, cum ar fi
in Decizia nr. 665/2023, ale cérei considerente sunt aplicabile, mutatis
mutandis, a fost respinsid, ca neintemeiatd, exceptia de
neconstitutionalitate a dispozitiilor art. 36 pct. II lit. d) din Legea
nr. 10/1995, care cuprind o solutie legislativd similard celei din
cuprinsul normei propuse pentru lit. n').

Pe de altd parte, prin Decizia nr. 30/2025 a fost constatati
neconstitutionalitatea art. 194 pct. 37 din Legea nr. 123/2012, care
stabilea drept contravenfie nerespectarea unei obligatii generale de a
respecta un numdr nedefinit de norme, cu dificultate identificabile.

Precizidm c4, in masura in care normele propuse pentru art. 195
lit. n?) si n®) nu vor fi mentinute in proiect, se impune si modificarea
corespunzitoare a normei de trimitere din cuprinsul partii introductive
a art. 196 alin. (1), astfel cum este propusa la art. I pct. 23.

Observatiile sunt valabile, in mod corespunzitor, si pentru art. 11
pet. 20, cu referire la normele propuse pentru art. 51 alin. (2)
lit. p) - r).

20. La actualul pct. 23, la textul art. 196 alin. (1) lit. a), partea
introductivd, pentru rigoare redactionald, propunem ca sintagma
Hart. 195 lit. a) - m), n') - n®) si p) - 1), precum si la art. 195! si fie
scrisd sub forma ,,art. 195 lit. a)-m), n')-n?) si p)-r) si art. 195",

21. La actualul pet. 25, referitor la art. 196 alin. (3'), pentru
rigoarea exprimdrii, sintagma ,,pana la” trebuie inlocuiti cu termenul ,,1a”.

22. La actualul pet. 26, referitor 1a norma propusa pentru art. 196
alin. (6%), semnalim ci trimiterea la dispozitiile alin. (6°) este neclari,
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intrucat-respectiva norma, propusi la actualul art. I pct. 27, se referi la
situatitle in care se constatd deficiente care nu reprezintd fapte
contraventionale.

Prin urmare, cu referire la aceeasi faptd, masurile respective nu ar
putea fi aplicate ,impreund cu sanctiunile principale sau
complementare prevazute de prezenta ordonanta de urgentd”, asa cum
se prevede in cuprinsul art. 196 alin. (6*). Precizim ca aceasti din urma
normd nu se poate referi decét la sanctiunile aplicabile in cazul uneia si
aceleiasi fapte, nu la situatia in care, cu ocazia controlului, s-ar constata
mai multe fapte sau deficiente care nu constituie contraventii.

Observatia este valabild, in mod corespunzitor, si pentru art. 52
alin. (8), astfel cum este propus la art. IT pct. 27, precum si pentru
art. 74 alin. (9), astfel cum este propus la art. III pct. 78.

23. La actualul pct. 28, semnaldm cid norma potrivit careia
contestatia nu suspendd, pe timpul solutiondrii acesteia, executarea
actelor administrative adoptate de A.S.F. nu este suficient de clari.

Avem in vedere faptul ca, spre deosebire de cidile de atac
reglementate de Ordonanta Guvernului nr. 2/2001, in cazul actiunilor
in contencios administrativ, Legea nr. 554/2004 nu stabileste ci acestea
au ca efect suspendarea executdrii respectivului act, astfel incat, din
acest punct de vedere, norma apare ca fiind superflua.

Cu toate acestea, In cuprinsul art. 14 si 15 este reglementati
posibilitatea de a solicita suspendarea executdrii actului administrativ
unilateral pand la pronuntarea instantei de fond, respectiv pini la
solutionarea definitiva a cauzei.

In masura in care se are in vedere derogarea de la dispozitiile
art. 14 si 15 din Legea nr. 544/2004 referitoare la posibilitatea de a
solicita instantei suspendarea executdrii actului, norma ar trebui
reformulatd, astfel incét respectiva solutie legislativa sd reiasd cu
claritatea necesara.

Observatia este valabild, in mod corespunzitor, si pentru art. 57
alin. (21), astfel cum este propus la art. IT pet. 31.

24. La actualul pct. 29, la enuntul art. 202! alin. (4), pentru
unitate in redactare cu alte acte normative cu obiect de reglementare
similar, recomandam urmatoarea formulare:

»(4) in cuprinsul prezentei ordonante de urgentd, abrevierea
»C.N.V.M.” se inlocuieste cu abrevierea ,,A.S.F.”.

25. La actualul pet. 30, avand in vedere cd se preconizeazi
transpunerea unui articol dintr-o directivd emisa in anul 2024, pentru a
respecta cronologia actelor europene, se impune reformularea partii
dispozitive, dupa cum urmeazi:



»30. La mentiunea privind transpunerca normelor europene,
dupa punctul 15 se introduce un nou punct, pct. 16, cu urmétorul
cuprins:”.

In continuare, se va inlocui »pct. 131 cu ,,pet. 16” si se va reda
textul propus, astfel:

»16. dispozitiile art. 1 din Directiva (UE) 2024/2994 a
Parlamentului European si a Consiliului din 27 noiembrie 2024 de
modificare a Directivelor 2009/65/CE, 2013/36/UE si (UE) 2019/2034
in ceea ce priveste tratamentul riscului de concentrare rezultat din
expuneri fatd de contraparti centrale si al riscului de contraparte pentru
tranzactiile cu instrumente financiare derivate compensate la nivel
central, publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene (JOUE),
seria L, din 4 decembrie 2024,

26. La art. II pct. 2, pentru considerente de ordin normativ,
propunem reformularea textului art. 2 alin. (2) partea introductiva,
dupi cum urmeaza:

»(2) Alin. (3) - (11), precum si art. 2' si 2? sunt singurele prevederi
care se aplicd in cazul AFIA prevazuti la lit. a) si b), cu luarea in
considerare a prevederilor art. 50 - 57”.

27. La pct. 3, la enuntul art. 2 alin. (7), semnalidm ca prin
utilizarea formularii ,,Acest termen se poate prelungi cu maximum 30
de zile, in cazul in care A.S.F. considerd necesar, in circumstantele
specifice cazului si dupd ce a notificat solicitantul cu privire la
prelungirea termenului.” norma devine echivoci, intrucit nu reiese cu
claritate intentia de reglementare.

Se impune, prin urmare, revederea si reformularea acesteia.

La textul art. 2 alin. (11), pentru rigoare normativa, expresia ,,in
aplicarea alin. (6) - (10)” se va inlocui cu sintagma ,,in aplicarea
prevederilor alin. (6) - (10)”.

28. La pct. 4, mentiondm ci normele de la art. 2! alin. (2) si (3),
in actuala redactare!, nu sunt formulate in conformitate cu prevederile
art. 38 din Legea nr. 24/2000, republicatd, cu modificarile si
completdrile ulterioare, fiind necesari revederea si reformularea
acestora, potrivit intentiei de reglementare.

t(2) In cazul in care se furnizeaza un proiect de prospect sau alte documente de ofertd, acestea nu pot si contini
informatii suficiente care si le permita investitorilor si ia o decizie de investifie 5i men{ioneazi in mod clar ci:
a) documentele nu constituie o ofertd sau o invitafie de a subscrie titluri de participare ale FIA; si
b} informatiile prezentate in cadrul acestora nu ar trebui sa fie considerate drept sigure, decarece sunt incomplete
si pot face obiectul unor modificiri.
(3) AFIA nu trebuie sa notifice A.5.F. continutul ori destinatarii premarketingului sau s3 indeplineasci alte conditii
ori cerinje decét cele previzute de prezentul articol, inainte de a incepe activitatea de premarketing.
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Observatia este valabild, in mod corespunzitor, si pentru pct. 15,
referitor la art. 10 alin. (5Y).

29. La pct. 5, la textul art. 3 pct. 20, pentru rigoare normativa,
propunem ca sintagma ,,conditiile indicate la art. 1 alin. (3)” s& fie
redatd sub forma ,,conditiile previzute la art. 1 alin. (3)”.

30. La pct. 6, la enuntul art. 3 pet. 30, privitor la definitia
winvestitorului semi-profesional”’, semnaldm c¢3 acesta nu este
reglementat la nivel Uniunii Europene, ci este mentionat in
considerentele la Amendamentele Parlamentului European, la
propunerea Comisiei Europene, referitoare la ,,Regulamentul (UE)
nr..../2012 al Parlamentului European si al Consiliului privind
fondurile europene de investitii pe termen lung”, si anume la ,,(39c)
Este esential sd fie incurajate investitiile in FEITL ale unor investitori
«semiprofesionaliy din Uniune, precum sisteme de pensii de talie
mijlocie, companii de asigurdri, municipalitdti, biserici, organizatii de
caritate si fundafii care dispun de capital suficient si experientd
relevantd”, la art. 2 din Amendamente, ca fiind ,,/c. «investitor
semiprofesionaly inseamnd orice investitor care se angajeazd sd
investeascd o sumd de minimum 100 000 EUR si care, intr-o declaratie
distinctd de contractul care trebuie incheiat pentru angajamentul de
investifie, declard in scris cd a luat cunostintd de riscurile asociate
angajamentului sau investitiei preconizat”, la art. 16 alin. (1) din
Amendamente, respectiv ,,Administratorul FEITL poate institui un
FEITL profesional fard participare pentru mici investitori sau poate
decide sd instituie un FEITL in care pot participa mici investitori,
investitori semiprofesionali si profesionali” si la art. 25 alin. (1) din
Amendamente?,

Subliniem c¢& expresia investitor semiprofesional”’ este
reglementata la art. 1 alin. (19) nr. 33 din Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB)® — Codul german al investitiilor, adoptat in anul 2013 pentru
implementarea Directivei 2011/61/UE a Parlamentului European si a
Consiliului din 8 iunie 2011 privind administratorii fondurilor de
investifii alternative si de modificare a Directivelor 2003/41/CE si
2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE)
nr. 1095/2010, care constituie actul central pentru fondurile de investitii
alternative in Germania.

? Administratorul unui FEITL poate si comercializeze unititi sau actiuni ale respectivului FEITL autorizat
investitorilor profesionali, semiprofesionali i investitorilor de retail din statul sau membru de origine cu conditia
notificdrii in conformitate cu articolul 31 din Directiva 2011/61/UE.
3 https://'www.gesetze-im-internet.de/kagb/  1.html
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Prin urmare, avand in vedere cele de mai sus, este de apreciat daca
afirmatiile din cadrul Expunerii de motive, referitoare la ,,Modificarea
si completarea Legii nr. 74/2015 (prin) introducerea/revizuirea unor
definitii in vederea actualizdrii acestora in conformitate cu cadrul legal
european’ §i la ,,introducerea unei noi categorii de investitori eligibili
pentru a investi in F.1LA.LP. (e.g.: investitori semi-profesionali); in
acest sens au fost definiti investitorii semi-profesionali si au fost
introduse prevederi cu privire la posibilitatea A.F.1.A. inregistrati/
autorizati de a distribui titluri de participare ale F.1. A.1.P. din Romdnia
pe care le administreazd cdtre acest tip de investitori” nu ar trebui
completate si actualizate in mod corespunzitor.

In alta ordine de idei, pentru acuratete cu textele europene sicu
cele nemtesti enumerate supra, recomandam scrierea acestei expresii
sub forma ,,investitor semiprofesional”.

Retinem observatiile pentru toate situatiile similare din proiect.

31. La pct. 8, la textul art. 3 pet. 46!, in ceea ce priveste definitia
expresiel ,,legdturi strdnse”, precizim ci se face trimitere, in mod
eronat, la anumite prevederi din Directiva 2013/34/UE, intrucit
directiva este un act juridic european care trebuie transpus in legislatia
nationald, observatie valabila pentru toate situatiile similare din proiect.

32, Lapct. 11, 1a enuntul art. 7 alin. (2) lit. k), pentru o informare
corectd, dupd expresia ,Legii societatilor nr. 31/1990” se va insera
termenul ,,republicatd”.

33. La pet. 13 se preconizeazid modificarea tezei a doua a art. 8
alin. (6), 1ar potrivit normelor de tehnicad legislativd, modificarea
trebuie sa cuprinda in intregime textul vizat, cuprins in articol, alineat
sau in elementul marcat al unei enumerari, conform art. 59 alin. (3) din
Legea nr. 24/2000, republicatd, cu modificarile si completirile
ulterioare.

Prin urmare, interventia de modificare trebuie sd prevada integral
textul alin. (6) al art. 8.

34. La pct. 14, la enuntul art. 9 alin. (2!), precizim ci prin
utilizarea sintagmei ,,in cel mai scurt timp, dar nu mai tarziu de 4 luni
de la aparitia situatiei de nerespectare a nivelului capitalului initial” se
imprim3 normei un caracter echivoc, neputindu-se stabili care este
momentul ,aparitiei situatiei de nerespectare a nivelului capitalului
initial”,

Este necesard, In consecintd, revederea si reformularea
corespunzitoare a normei.

35. La pect. 16, la textul art. 19 alin. (2!) lit. a), pentru rigoarea
redactarii, recomandam ca expresia ,,activititile de investitii prevazute
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la pct. 1 si pet. 2 al sectiunii A si serviciul de investitii auxiliar prevazut
lapet.1 al sectiunii B din anexa nr. 1 la Legeanr. 126/2018” sa fie redata
sub forma ,,activitatile de investifii prevazute la sectiunea A pct. 1 si
2 din anexa nr. 1 la Legea nr. 126/2018 si serviciul de investitii
auxiliar previzut la sectiunea B pct. 1 din aceeasi anexa”.

36. La pct. 21, la enuntul art. 51° alin. (2), pentru precizie,
sugerdm ca norma de trimitere si fie redatd sub forma ,,prevederilor
art. 5 alin. (3), art. 16 - 29, 30 - 37, 63 - 74, 82, 100, 101, art. 106, 110,
112 si anexei IV din Regulamentul (UE) nr. 231/2013”.

37. Referitor la pct. 22 - 25, deoarece prin solutiile propuse la
pet. 22 si 23 se modificad cele doud litere ale alin. (1) al art. 52,
introducéndu-se si o noud literd, iar prin pct. 24 si 25 se modificd alte
doud alineate ale aceluiasi articol, recomanddm comasarea acestora
intr-un singur punct prin care sd s¢ modifice alin. (1) in integralitate si
celelalte doud alineate, cu urméitoarea parte dispozitiva:

»»(...) La articolul 52, alineatele (1), (3) si (4) se modifica si vor
avea urmdtorul cuprins:”.

In continuare, se vor reda textele celor trei alineate, iar punctele
subsecvente se vor renumerota.

38. La actualul pet. 22, semnaldm cd norma propusd pentru
art. 52 alin. (1) lit. a) nu este suficient de clara, sub aspectul stabilirii
sanctiunii aplicabile. Astfel, din redactarea textului nu rezultd daca
sanctiunea constand in dublul valorii beneficiului rezultat din incilcare
reprezintd o sanctiune alternativd sanctiunii amenzii sau reprezinti o
alternativi in ceea ce priveste limita maxima a amenzii. In masura in
care se instituie o sanctiune alternativd amenzii, expresia ,,sau pani la
de doui ori” trebuie inlocuitd cu sintagma ,,sau cu pani la de doua ori”,
iar expresia ,,depaseste valoarea maxima previzutd anterior” trebuie
inlocuitd cu sintagma ,,depaseste limita maxima a amenzii”.

Observatia este valabild, in mod corespunzitor, si pentru lit. b),
pentru art. 52 alin. (1) lit. ¢), astfel cum aceasti normi este propusi la
art. II pct. 23, precum si pentru art. 74 alin. (1) lit. a) - ¢), astfel cum
aceste norme sunt propuse la art. ILI pct. 76.

39. La actualul pet. 25, pentru rigoare normativd, la art. 52
alin.(4) lit.a) ar trebui prevdzutd durata suspendarii
autorizatiei/atestatului.

40. La actualul pct. 27, la textul art. 52 alin. (9), pentru
respectarea rigorilor normative, sintagma ,,0.G. nr. 2/2001” se va
inlocui cu expresia ,,Ordonanta Guvernului nr. 2/2001, aprobati cu
modificiri si completari prin Legea nr. 180/2002, cu modificérile si
completarile ulterioare”.
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41. La actualul pct. 28, la enuntul art. 52! alin. (5) lit. ), pentru
rigoare juridica, este necesard eliminarea sintagmei ,,dupa caz”.

La art. 52! alin. (12), deoarece Legea nr. 243/2019 are interventii
legislative, dupd sintagma ,,L.egea nr. 243/2019” se va insera expresia
»cu modificirile si completirile ulterioare”.

42. La art. III pct. 1, la textul art. 1 alin. (2), avand in vedere ca,
dupa republicare, Legea nr. 287/2009 are interventii legislative de
natura completdrii, sintagma ,,republicata, cu modificarile ulterioare” se
va inlocui cu expresia ,,republicatd, cu modificdrile si completirile
ulterioare”.

43. La pct. 2, la enuntul art. 2 lit. e'), se impune revederea si
reanalizarea normei, intrucadt, in forma actuald, respectiv ,,bursi
dintr-un stat tert — echivalent al unui loc de tranzactionare definit la
lit. p)”, aceasta nu defineste In niciun fel bursa dintr-un stat tert,
observatie valabila pentru toate situatiile similare din proiect.

44. La pct. 7, partea dispozitivd, pentru respectarea unitatii
redactfionale, sintagma ,,Titlul I, titlul Capitolului II” se va scrie sub
forma ,,Titlul I Capitolul II, titlul™.

45. La pet. 11, pentru acelasi considerent, partea dispozitivi se
va reda, astfel:

,»11. La Titlul I Capitolul II Sectiunea a 2-a, titlul se modifici si
va avea urmatorul cuprins:”.

Dupa acelasi model se va reda si partea dispozitivi a pct. 25.

46. La pct. 21, la textul art. 11* alin. (1), precizim ci exceptia si
derogarea sunt doud situatit diferite: in cazul derogirii, aceasta
opereazd de la un act normativ la altul, spre deosebire de exceptare, care
este specifica situatiilor ce opereaza in cadrul aceluiagi act normativ.

Pe cale de consecintd, textul va debuta, dupa cum urmeaza:

»Art. 11. — (1) Prin exceptie de la prevederile art. 11 si prin
derogare de la prevederile art. 10 alin. (1) din Legea nr. 74/2015,
FILA.C. (...)".

47. La pct. 29, in cuprinsul pirtii dispozitive, potrivit uzantelor
normative, formularea ,,se adaugi un nou alineat” trebuie inlocuitd cu
sintagma ,,se introduce un nou alineat”.

48. La pct. 33, la textul art. 21 alin. (2), pentru rigoare normativa,
dupd norma de trimitere la ,,.Legea nr. 126/2018” recomandam inserarea
expresiei ,,cu modificirile si completirile ulterioare”.

49. La pct. 37, la enuntul art. 23 alin. (2), semnalim c&, in
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redactarea actuald?, refuzul A.S.F. de a acorda autorizatia/inregistrarea
unui F.I.A.S., fara aplicarea unor criterii transparente, este de naturd a
genera o situatie discriminatorie si de a aduce atingere libertatii
economice, protejata conform art. 45 din Constitutie.

Se impune revederea si reformularea corespunzitoare a normei.

50. La pct. 39, la textul art. 29 alin. (2), pentru rigoare juridica,
este necesard mentionarea articolelor referitoare la ,respectarea
cerintelor previzute de Legea nr. 31/1990”.

Totodatd, pentru unitate terminologicd cu prevederile art. 1
alin. (2) din actul normativ de bazi, propunem eliminarea sintagmei
,republicatd, cu modificarile si completirile ulterioare™, care figureazi
dupd norma de trimitere la ,,Legea nr. 31/1990”.

51. La pct. 40, la norma de la art. 29 alin. (§), recomandam ca
expresia ,,cu respectarea conditiilor de la alin. (4)” si fie redatd sub
forma ,,cu respectarea conditiilor previzute la alin. (4)”, observatie
valabila pentru toate situatiile similare.

52. La pct. 52, la textul art. 46 lit. g), propunem ca norma de
trimitere la ,,art. 31 Lit. a), b) pct. (i) - (iii) si pet. (v), lit. ¢) si lit. d)” sa
fie scrisa sub forma ,.art. 31 lit. a), b) pct. (i)-(iii) si pct. (v), lit. ¢) si d)”.

53. La pct. 54, la enuntul art. 46!, pentru ratiuni normative,
sugeram scrierea expresiel ,,stabilite conform art. 46 lit. h)” sub forma
»stabilite potrivit dispozitiilor art. 46 lit. h)”.

Totodata, privitor la formularea ,,vor putea fi infiintate si in forma
juridicd de societdti cu rispundere limitatd in conformitate cu
prevederile Legii nr. 31/1990”, pentru rigoare juridicd, propunem
mentionarea articolelor referitoare la infiintarea respectivelor societdti
cu raspundere limitatd, din cuprinsul Legii nr. 31/1990, republicata, cu
modificarile si completérile ulterioare.

54. In ceea ce priveste partile dispozitive ale pet. 56 - 58, intrucét
acestea vizeazd modificarea §i completarea art. 48, si anume
modificarea alin. (1) si (2), respectiv, introducerea alin. (3) - (6), in
conditiile in care elementul structural in discutie este alcéituit, de lege
lata, din doud alineate, propunem comasarea respectivelor parti intr-o
singurd parte dispozitiva, care sd prevada modificarea in integralitate a
acestuia, cu urmitoarea redactare:

0. Articolul 48 se modifica si va avea urmatorul cuprins:”.

55. La pct. 64, la textul art. 56 alin. (4) lit. f), este de analizat

4 (2) Acordarea autorizatiei/ inregistrarea unui F.1.A.S. poate fi refuzati in situafia in care A.S.F. considers ci
administrarea prudentiald nu poate fi asigurata, desi sunt indeplinite conditiile previzute de prezenta lege si de
reglementarile A.S.F.
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daca, in formularea actuald®, conditia autorizarii F.I.A.C.P. este o
conditie pentru ca acesta sd functioneze, iar nu pentru a distribui titlurile
de participare si cdtre investitorii de retail.

56. La pct. 73, semnalam ca enuntul art. 68 este redactat intr-o
manierd ambigud, din perspectiva utilizérii expresiei ,,a masurilor de
implementare adoptate de Comisia Europeani”, fiind necesard
revederea §i reformularea acestuia, in functie de intentia de
reglementare.

57. La pet. 75, la textul art. 73 alin. (2) lit. a), pentru
corectitudine, recomandam inlocuirea trimiterii la ,,art. 4, art. 6 alin. (4),
art. 41, art. 7' cu trimiterea ,,art. 4, art. 4, art. 6 alin. (4), art. 7'”.

La art. 73 alin. (2) lit. e), referitor la expresia ,,nerespectarea
termenelor prevazute la art. 11 alin. (5) si (6)”, precizam ca la alin. (6)
nu este stipulat niciun termen, norma in discutie avind in vedere
modalitatea de retragere a autorizatiei de functionare a unui F.1.A.C.
la solicitarea expresd a A.F.I.A. care administreazi activele F.I.A.C.,
ce se realizeaza in conformitate cu reglementérile emise de A.S.F.

Pe cale de consecintd, se impune revederea si reformularea
corespunzitoare a normei.

58. La pet. 76, referitor la partea introductivi a art. 74 alin. (1),
precizdm ca trimiterea la dispozitiile art. 28 alin. (1) din Ordonanta
Guvernului nr. 2/2001 trebuie eliminata, intrucét respectiva normi nu
se refera la stabilirea sanctiunilor contraventionale, ci la posibilitatea
contravenientului de a achita, Intr-un anumit termen, jumitate din
minimul amenzii prevazute de actul normativ prin care este stabilita
contraventia.

In plus, precizim ci excluderea de la aplicare a respectivei
dispozitin in cazul contraventiilor prevdazute de Legea nr. 243/2019
rezultd deja din prevederile art. 74 alin. (21) din acest act normativ,
astfel incat nu se justifica reluarea reglementarii in articolul referitor la
stabilirea sanctiunilor.

59. La art. IV alin. (2), subliniem ci norma este redactata intr-o
manierd deficitard, care nu este specifici actelor normative, prin
utilizarea expresiei ,sunt considerate inregistrari”, fiind necesard
revederea g1 reformularea acesteia, in functie de intentia de
reglementare.

Retinem observatia si pentru textele alin. (3) si (4), in ceea ce
priveste sintagmele ,sa isi adapteze documentele de constituire si

5 f) prin exceptie de la prevederile art. 4' F.1.A.C.P. este supus autorizarii A.S.F. In conformitate cu procedura
aplicabila F.1.A. destinate investitorilor de retail din cadrul prezentei legi si a reglementérilor emise de A.S.F.
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functionare, precum si activitatea la prevederile prezentei legi”,
respectiv ,,sa asigure punerea in aplicare a prevederilor art. I pct. 10 si
11 si ale art. II pet. 17, dupé caz”.

Cu referire la normele prevazute la alin. (6) si (7), aviand in vedere
ca acestea reprezintd dispozitii cu caracter final, propunem redarea
acestora ca douad articole distincte, numerotate cu cifre romane.

Totodata, la enuntul alin. (6), pentru rigoarea redactarii, expresia
,»de la intrarea in vigoare a prezentei legi” va fi scrisd sub forma ,,de la
data intrarii in vigoare a prezentei legi”, iar la alin. (7), este necesara
eliminarea prepozitiei ,,de”, ce figureazi dupa numarul ,,10”.

60. In masura in care, la data intrdrii in vigoare a prezentului
proiect de lege, sunt afectate si alte raporturi sau situatii juridice nascute
sub vechea reglementare, dar care nu si-au produs in intregime efectele
pana la data intrdrii in vigoare a noii reglementari, este necesard
reglementarea unor solutii pentru aceste situatii sub forma unor
dispozitii tranzitorii, astfel cum se prevede la art. 26 si 54 din Legea
nr. 24/2000, republicati, cu modificarile si completérile ulterioare.

Se va avea In vedere, astfel, respectarea principiului
neretroactivitatii legii, in sensul in care reglementarile propuse nu pot
sa vizeze facta praeterita, respectiv drepturi ndscute si stinse inainte de
intrarea in vigoare a prezentei legi, o extindere a aplicérii dispozitiilor
acestel legi asupra acestor situafii ar putea echivala cu o negare a
principiului neretroactivitatii legii civile, consacrat de art. 15 alin. (2)
din Constitutie®.

»

PRESEDINTE -
FlorinAQORXDACHE

Bucuresti
Nr. 307/01.04.2026

8 A se vedea si Deciziile Curtii Constitutionale nr. 845/2020 si nr. 846/2020.
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