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AVI1Z
referitor la propunerea legislativa privind completarea .
Legii nr. 411/2004 privind fondurile de pensii administrate privat

Analizdnd propunerea legislativi privind completarea Legii
nr. 411/2004 privind fondurile de pensii administrate privat
(b300/13.05.2026), transmisd de Secretarul General al Senatului cu
adresa nr. XXXV/2345/18.05.2026 si inregistratd la Consiliul
Legislativ cu nr. D464/19.05.2026,

CONSILIUL LEGISLATIV

In temeiul art. 2 alin. (1) lit. a) din Legea nr. 73/1993, republicata,
si al art. 29 alin. (4) din Regulamentul de organizare si functionare a
Consiliului Legislativ,

Avizeazi negativ propunerea legislativa, pentru urméitoarele
considerente:

1. Propunerea legislativd are ca obiect de reglementare
completarea Legii nr. 411/2004 privind fondurile de pensii administrate
privat, cu modificdrile si completdrile ulterioare, In vederea
LHintroducerii unei permisiuni explicite si delimitate pentru fondurile de
pensii in valori mobiliare emise de societdti care desfdsoard activitafi
in domeniul apdrdrii, securitdtii si industriei de armament
conventional, inclusiv activitati cu dubld utilizare (dual-use), cu
respectarea regulilor prudentiale si a limitelor de diversificare
prevazute de legislatia nationald”, astfel cum se prevede in Expunerea
de motive.

Potrivit aceluiasi instrument de prezentare si motivare,
LWprezenta propunere legislativa urmdreste modernizarea si clarificarea
cadrului legal, alinierea la orientdrile strategice nationale si europene,



precum §i asigurarea unei aplicdri proportionale si predictibile a
regulilor prudentiale, inclusiv prin delimitdri tehnice bazate pe CAEN,
pentru a permite fondurilor de pensii sd investeascd in companii listate
din Romdnia care activeazd in domeniul militar sau conex, in conditii
de transparentd, prudentd si conformitate”.

2. Prin obiectul de reglementare, propunerea legislativd se
incadreaza in categoria legilor organice, iar in aplicarea dispozitiilor
art. 75 alin. (1) din legea fundamentald, prima Camerd sesizata este
Senatul.

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

4. Semnalim cd Expunerea de motive nu respectd structura
instrumentului de prezentare, prevazutd la art. 30 si 31 din Legea
nr. 24/2000, republicati, cu modificarile s1 completarile ulterioare, sinu
prezintd in mod sistematizat si clar motivul emiterii actului normativ,
in special, insuficientele si neconcordantele reglementarilor in vigoare,
principiile de baza si finalitatea reglementdrii propuse, cu evidentierea
elementelor noi.

Totodatd, mentiondm insuficienta argumentelor prezentate in
cadrul instrumentului de motivare si prezentare, care, desi este
consistent ca intindere, nu este argumentat in raport de schimbarile
preconizate la nivel legislativ.

Cu privire la acest aspect, Curtea Constitutionald a retinut in
Decizia nr. 139/2019 ci ,/n lipsa motivdrii, in sensul ardtat, a legii
adoptate, nu se poate cunoaste ratiunea legiuitorului, esentiald pentru
intelegerea, interpretarea §i aplicarea acesteia. (...) Caracterul sumar
al instrumentului de prezentare s§i motivare, precum si lipsa de
fundamentare temeinicd a actelor normative au fost sanctionate de
Curtea Constitutionald in jurisprudenta sa, in raport cu aceleasi
exigente de claritate, predictibilitate a legii si securitate a raporturilor
Jjuridice impuse de art. 1 alin. (5) din Constitutie, cu invocarea
deopotrivd a normelor de tehnicd legislativa pentru elaborarea actelor
normative”.

De asemenea, prin aceeasi decizie, Curtea Constitutionald a
statuat ca ,.Fundamentarea temeinica a Iinitiativelor legislative
reprezintd o exigentd impusd de dispozitiile constitutionale mentionate,
intrucdt previne arbitrarul in activitatea de legiferare, asigurdnd cd
legile propuse si adoptate rdspund unor nevoi sociale reale si dreptatii
sociale. Accesibilitatea si previzibilitatea legii sunt cerinte ale
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principivlui  securitdtii raporturilor juridice, constituind garantii
impotriva arbitrarului (...)".

In plus, semnalim ci argumentatia utilizati in cadrul
Expunerii de motive este Intemeiat, in mare masura, pec mentionarea
unor strategii, precum Strategia Nationald de Apdrare a Tdrii pentru
perioada 2025-2030" si Strategia nationald privind dezvoltarea pietei
de capital din Romania pentru perioada 2023-2026°, pe Comunicarea
Comisiei Europene vreferitoare la aplicarea cadrului privind
finantarea durabild si a Directivei privind diligenta necesard in
materie de durabilitate a intreprinderilor in sectorul apdrarii
(C/2025/4950)°, precum si pe instrumentul european SAFE, aspecte
care nu prezintd relevanti sau legitura directd cu obiectul de
reglementare al prezentului proiect, in ceea ce priveste completarea
Legii nr. 411/2004 privind fondurile de pensii administrate privat,
republicatd, cu modificarile si completdrile ulterioare, cu douad noi
litere la art. 25 alin. (1), intrucét lit. d) si d*) preconizate a fi introduse
la alin. (1) instituie ipoteze juridice de sine-stdtitoare §i nu sunt
prevazute ca enumerdri, astfel cum s-a procedat in cazul enumerérilor
de la alin. (1) al art. 25, alineat care prevede anumite instrumente,
actiuni, obligatiuni, titluni de stat etc., in care administratorul investeste
activele fondului de pensii.

Subliniem, astfel, ca Strategiile si documentele programatice pot
justifica orientarea politici a reglementdrii, dar nu pot suplini
necesitatea adoptdrii unor norme clare, precise si corelate cu actele
normative speciale care reglementeaza industria de aparare, controlul
produselor militare si al produselor cu dubla utilizare, investitiile in
sectoare strategice si regimul prudential al fondurilor de pensii.

Prin urmare, apreciem c¢& proiectul nu distinge intre
fundamentarea strategica si reglementarea juridica efectiva, iar in forma
prezentatd, aceasta distinctie nu este suficient realizata, ceea ce poate
conduce la o suprapunere intre argumentele de politicd publicd si
continutul normativ propriu-zis.

5.1n considerarea obiectului propunerii, apreciem ¢ se impune
solicitarea punctelor de vedere ale Autoritatii de Supraveghere
Financiara, Ministerului Apararii Nationale, Ministerului

! Aprobata prin Hotardrea Partamentului nr. 4872025, publicatd in Monitoru! Oficial al Rominiei. Partea I, nr. 1092
din 26 noiembrie 2025,
2 Aprobatd prin Hotirires Guvernului nr. 5062023, publicatd in Monitorul Oficial al Roméniel. Partea L nr. 478
din 30 mai 2023.
* Publicata in Jurnalui Oficial al Uniunii Europene. seria C din 31 decembrie 2025,

3



Afacerilor Interne, Ministerului Afacerilor Externe - ANCEX,
Ministerului Economiei, Digitalizirii, Antreprenoriatului si
Turismului si, dupd caz, ale institutiilor din sistemul national de
apirare, ordine publicd si securitate nationald care gestioneaza
domenii strategice ori sensibile. Aceste puncte de vedere sunt
necesare pentru evaluarea impactului propunerii asupra regimurilor
speciale de control, autorizare, licentiere, transparentd si protectie a
intereselor esentiale de securitate.

Mentiondm, totodatd, cd potrivit Legii nr. 415/2002 privind
organizarea $i functionarea Consiliului Suprem de Apérare a Tarii,
C.S.A.T. avizeaza proiectele de acte normative initiate sau emise de
Guvern in domeniul securititii nationale. Desi proiectul analizat
reprezintd o initiativa legislativa parlamentara, iar aceastd competenti
nu opereazd in aceiasi termeni, apreciem cd obiectul sau justificd o
corelare institutionala riguroasa cu autorititile competente in domeniul
apararii, ordinii publice si securititil nationale.

6. Referitor la solutiile legislative preconizate, in raport de
obiectivele urmarite in ceea ce priveste fondul si forma reglementirii
si in afard de aspectele de oportunitate asupra cérora nu ne pronuntam,
semnaldm ca proiectul este redactat Intr-o manierd insuficient
fundamentata, astfel cum am evidentiat supra, si prezintd deficiente
de redactare si de tehnicd legislativa.

Exemplificim, in cele ce urmeazi, cateva aspecte referitoare la
redactarea necorespunzitoare din punct de vedere a tehnicii
legislative a prezentei propunen legislative:

6.1. La articolul unic pct. 1, semnalim ci lit. d*), preconizati a
fiintrodusa la alin. (1) al art. 25, nu se integreazi tematic in cuprinsul
acestuia, intrucit acest alineat enumera categoriile de instrumente in
care administratorul poate investi activele fondului de pensii®,

Or, in redactarea actuald, textul propus pentru lit. d%) nu instituie
o noud categorie de instrumente financiare, ci prevede o reguld
explicativa privind emitentii instrumentelor prevazute deja de lege®.

Subliniem ca in aceasta situatic nu sunt respectate dispozitiile
art. 59 alin. (1) si (2) din Legea nr. 24/2000, republicatd, cu

T Art. 25 alin, (1) 1it. d) priveste actiuni si drepturi tranzactionate pe piete reglementate si supravegheate, iar Iit. d')
priveste obligatiuni corporative.
4% Investitiile previizute la art. 25 alin. (1) lit. d) pot include investitit in valori mobiliare emise de societiti care
desfisoard activititi in domeniul aparirii, securititii si industriei de armament conventional, inclusiv activititi cu
dubla utilizare (dual-use), cu respectarea regulilor prudentiale prevazute de prezenta lege si a limitelor de
diversificare aplicabile™.

4



modificarile si completérile ulterioare, intrucat solutia legislativa ar fi
trebuit sa fie prevazuta ca alineat distinct, iar nu ca literd in enumerarea
categoriilor de active ale fondului de pensii.

In mod corespunzator, interdictia preconizati la lit. d°), referitoare
la investirea activelor fondului de pensii in valori mobilare emise de
societdti implicate in dezvoltarea, producerea, intretinerea, utilizarea,
distributia sau comercializarea de arme interzise ori controversate nu se
integreaza tematic in cuprinsul art. 25 alin. (1), aceasta ar fi trebuit
prevdzuta la art. 28, articol care reglementeazi astfel de interdictii.

6.2. Semnalim, totodats, ci sintagmele utilizate la lit. d?) si d%),
respectiv ,,arme controversate”, ,,documentele internationale”, ,,cadrul
european de transparentd privind finantarea durabild” $i ,activitdti in
domeniul securitdtii” nu sunt definite in cuprinsul normelor, iar textele
astfel formulate sunt susceptibile de interpretdri divergente si nu
intrunesc exigentele de claritate si previzibilitate, specifice normelor de
tehnica legislativa.

6.3. La articolul unic, pct. 2, referitor la introducerea alin. (1') la
art. 28, apreciem ci ,,Normele” prin care A.S.F. ,,nu poate institui
interdictii sectoriale generale” este susceptibild sa fie interpretatd ca o
limitare excesivd a competenfei autoritdtii respective de a emite
reglementdri prudentiale, de a gestiona riscurile investitionale si de a
proteja interesele participantilor si ale beneficiarilor.

Potrivit prevederilor Legii nr. 411/2004, republicatd, cu
modificarile si completarile ulterioare, sistemul fondurilor de pensii
administrate privat are ca scop asigurarea unei pensii private, pe baza
colectdrii si investirii contributiilor in interesul participantilor.

Totodatd, mentionam ca art. 23 din legea mentionatd supra
instituie reguli privind investirea prudentiald, inclusiv diversificarea
activelor si evitarea dependentei excesive de un anumit activ, emitent
sau grup de societiti. In acest context, A.S.F. are un rol de supraveghere
si reglementare, care nu poate fi inlaturat printr-o formulare generica.

7. Referitor la fondul reglementirii, precizam cd, prin
modalitatea in care sunt formulate normele din proiect, nu se realizeaza
corelarea necesard cu legislatia speciald din domeniul apararii, ordinii
publice si securitatii nationale, nu se definesc clar emitentii eligibili si
emitentii exclusi, putind, astfel, afecta competentele prudentiale ale
Autorititii de Supraveghere Financiara.

In considerarea acestei observatii, subliniem ci proiectul nu se
coreleazd cu Legea nr. 232/2016 privind industria nationald de
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apirare, precum si pentru modificarea si completarea unor acte
normative, cu Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 158/1999
privind regimul de control al exporturilor, importurilor si altor
operatiuni cu produse militare, republicatd, cu modificarile si
completdrile ulterioare, cu Regulamentul (UE) 2021/821 al
Parlamentului European si al Consiliului din 20 mai 2021 de
instituire a unui regim al Uniunii pentru controlul exporturilor,
serviciilor de intermediere, asistenfei tehnice, tranzitului si
transferului de produse cu dubli utilizare, cu regimul de examinare
a investitiilor in scopul protejarii securititii si ordinii publice,
precum si cu dispozitiile Legii nr. 411/2004 privind fondurile de
pensii administrate privat, republicata, cu modificdrile si completarile
ulterioare, astfel cum se prevede la art. 6 alin. (1), art. 12, art. 13,
art. 35 alin. (1) si (2), art. 36 alin. (1) si art. 59 alin. (1) si (2) din
Legea nr. 24/2000, republicati, cu modificarile si completdrile
ulterioare.

Astfel, legislatia in domeniu mentionata supra opereazé cu notiuni
juridice consacrate, precum: ,inrdustria nationald de apdrare”,
,operatori economici din industria nationald de apdrare”, ,produse
militare”, ,produse cu dubld utilizare”, .infrastructurd criticd”,
wSsecuritate nationald”, ,ordine publicd” ori ,interese esentiale de
securitate’.

In schimb, proiectul utilizeaza termeni si sintagme cu relevanti in
domeniul apardrii, ordinii publice si securititii nationale, precum:
Lwapdrare”, securitate”, ,industric de armament conventional”,
Lactivitdti cu dubld utilizare” si ,,arme controversate”, fard a-1 corela
cu legislatia speciald incidentd in aceste domenii, putind genera
dificultati in aplicare, mai ales in cazul societatilor cu activitate mixta
civild-militard sau cu activitdfi conexe apararii, securitatii cibernetice
ori infrastructurilor critice.

7.1. La articolul unic, pct. 1, referitor la norma propusa pentru
art. 25 alin. (1) lit. d?) din Legea nr. 411/2004, semnalim c4 sintagma
wsocietdti care desfdsoard activitati in domeniul apdrdrii, securitdfii si
industriei de armament conventional” este imprecisa, fiind lipsitd de
claritate $i precizie.

Precizam, in acest sens, c¢i Legea nr. 232/2016 reglementeaza
organizarea §i functionarea industriei nationale de aparare si operatorii
economici din aceastd industrie, iar legislatia privind produsele militare
utilizeaza notiunea de ,,produse militare” supuse regimului de control.
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De asemenea, pentru produsele si tehnologiile care pot avea
utilizéri civile si militare, dreptul Uniunii Europene utilizeaza
notiunea de ,,produse cu dubla utilizare”, iar nu sintagma generica
Lactivitdti cu dubld utilizare™.

Totodata, semnaldm ca termenul ,,securitate” este generic si poate
desemna, dupd caz: securitatea nationald, securitatea cibernetici,
securitatea infrastructurilor critice, securitatea privatd sau
activititi comerciale de pazi si protectie. In lipsa unei precizari
exprese, norma preconizatd poate conduce la includerea unor emitenti
care nu au legdturd directd cu domeniul apéararii, ordinii publice sau
securitdfii nationale, ceea ce afecteaza previzibilitatea acesteia.

7.2. Referitor la norma propusd pentru art. 25 alin. (1) lit. d%),
precizim ca interdictia de investire ,,a activelor fondului de pensii in
valori mobiliare emise de societéti implicate in dezvoltarea, producerea,
intretinerea, utilizarea, distributia sau comercializarea de arme
interzise” este formulatd prin utilizarea unor expresii, precum: ,,arme
controversate”, , documentele internationale” si ,,cadrul european de
transparentd privind finantarea durabild”, care sunt lipsite de claritate
si precizie, deoarece nu au un continut normativ determinat gi nu indica
actele internationale sau europene avute in vedere.,

Avand in vedere ci nu se enumerd expres categoriile de arme
interzise prin tratatele si conventiile internationale la care Romania este
parte si nici actele internationale aplicabile in domeniu, norma nu este
clara si previzibila si nu permite identificarea corecta a regimului juridic
al acestora.

De asemenea, utilizarea sintagmei ,,inclusiv, fard a se limita la”
este improprie stilului juridic si normativ, intrucat enumerarea risci sa
instituie incertitudine in ceea ce priveste sfera interdictiei.

7.3. Semnaldm ca proiectul nu stabileste criteriile prin care
administratorii fondurilor de pensii administrate privat vor verifica daca
un emitent se incadreaza sau nu in categoria societétilor eligibile ori in
categoria societdtilor excluse. Acest aspect este important, intrucét in
industria de apdrare si in domeniile conexe existd societdti cu
obiect multiplu de activitate, grupuri de societdfi, filiale,
activitati subcontractate, lanturi de aprovizionare complexe si activititi
duale - civile si militare.

In lipsa unor criterii minime de identificare a emitentului eligibil,
precum ponderea activitdtilor relevante, caracterul principal ori
secundar al activititii, nivelul veniturilor provenite din domeniul
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apdrarii, existenta unor autorizatii ori licente in materia produselor
militare sau a produselor cu dubla utilizare, reglementarea risca sa fie
aplicatd neunitar de administratori si sd genereze dificultdti de
supraveghere pentru A.S.F.

Totodatd, se constatd ci Expunerea de motive mentioneazi
utilizarea codurilor CAEN ca instrument administrativ de identificare
si clasificare a activitatilor, insd textul normativ nu cuprinde nicio
trimitere la acest mecanism.

7.4. Sub aspectul corelirii cu regimul de control al produselor
militare si al produselor cu dubla utilizare, semnaldm c& proiectul nu
face nicio referire la autoritifile competente in materie, in special la
Ministerul Afacerilor Externe, prin ANCEX, si nici la regimul de
autorizare, licentiere si control aplicabil acestor produse.

Precizam, in acest sens, ca textul nu este corelat cu prevederile
Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 158/1999, cu Regulamentul
(UE) 2021/821 si cu legislatia privind produsele cu dubla utilizare,
evitindu-se situatia in care, prin reglementarea preconizati, A.S.F. si
aibd competenta de a reglementa in domenii apartinind legislatiei
speciale de aparare si securitate.

Or, daca eligibilitatea sau excluderea unui emitent depinde de
activitdti privind produse militare ori produse cu dubld utilizare,
stabilirea sferei acestor activitdfi trebuie si fie raportati la listele,
licentele, autorizatiile s1 regimurile de control existente, 1ar nu la o
apreciere generica a administratorului fondului de pensii sau a A.S.F.

In caz contrar, se poate ajunge la suprapuneri ori conflicte de
competentd Intre A.S.F. si autorititile specializate din domeniul
controlulut exporturilor, importurilor si altor operatiuni cu produse
militare.

7.5. Subliniem, totodata, cd proiectul nu clarifica raportul cu
legislatia privind examinarea investitiillor stridine directe si a
investitiilor din Uniunea Europeana care pot afecta securitatea sau
ordinea publica. Chiar dacd fondurile de pensii administrate privat
sunt reglementate in principal ca investitori institutionali, investitiile in
societatt listate care activeaza in domenii strategice pot conduce, in
anumite conditii, la dobandirea unei participatii semnificative, la
exercitarea unei influente relevante sau la modificarea structurii de
control asupra unor emitenti cu importantd pentru apdrare, ordine
publica ori securitate nationala.



Prin urmare, in masura in care investitiile vizate de proiect pot
intra in sfera regimului de examinare a investitiilor pentru protejarea
intereselor esentiale de securitate si ordine publicd, trebuie precizat ca
dispozitiile propuse nu deroga de la obligatiile de notificare, examinare
si autorizare previzute de legislatia speciald. Aceastd clarificare este
necesard pentru a evita interpretarea potrivit cdreia permisiunea de
investitie prevazutad de Legea nr. 411/2004, republicatd, cu modificarile
si completdrile ulterioare, ar putea prevala asupra regimului special de

protectie a securitdtii nationale si ordinii publice.
*

* *

Fatd de aspectele mai sus mentionate, apreciem cd, in forma
prezentatd, proiectul este susceptibil sd genereze dificultiti in aplicare,
practici neunitare, conflicte de competenta intre autoritdtile implicate si
incertitudine in raportul dintre regimul prudential al fondurilor de pensii
administrate privat si regimurile speciale aplicabile domeniului
apararii, ordinii publice si securititii nationale, fiind afectate exigentele
de claritate, precizie, previzibilitate si integrare organicd in sistemul
legislatiei, consacrate de Legea nr. 24/2000, republicati, cu
modificarile si completérile ulterioare, precum si de art. 1 alin. (5) din
Constitutia Romaniei, republicatd, in componenta privind calitatea
legii.
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