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Ca umare a adresei dumneavoastra nr. XXXV 2065/04.05.2026, inregistrata  la Autoritatea
de Supraveghere Financiar5 cu nr. RG  13069/07.05.2026, prim care se solicita avizul Autorit5tii de
Sapravegivere F."2["ctAI-a. as;NIpraL  Propunerii  legislative  privind protec{ia ^mtreprinderilor  publice
romane§ti ^unpotriva prehadrilor ostile §i pertru asigurarea continvitdf ii lor (tJ25612:8.04.2f J26), v-a
c omunic5m urmatoarele :

Potrivit  prevederilor  art.  41  din  Ordonanta  de  urgenta  a  Guvemului  nr.  93/2012  privind
infiintarea,   organizarea   §i   functionarea  Autoritatii   de   Supravechere   Financiafa,   aprobata   cu
modific5ri  §i  completdri  prin  Legea  nr.   113/2013,   cu  modific5rile  §i  complet5rile  ulterioare,
Autoritatea  de  Supraveghere  Financiara  crvz.zec}zG  oj'z.ce proz.ecj  c7e  czcj  72or"czfz.v  cz/  cz#Zoj'z.fa,fz./or

publice  centrale,  cu  exceptitt  celor  initiate  de  membrii  Parlamelitului,  care  prive§te  A.S.F.  si
domeniile in care aceasta are atribufii.

I.a  nivel  de  principiu  general,   mention5m  c5,   din  parcurgerea  propunerii  legislative
(b25 6/28. 04.2026) a rezultat ca aceasta vizeaza aspecte ^m raport cu care Autoritatea de Supraveghere
Financiar5 (A.S.F.) nu este in masura sa exprime un punct de vedere,  Parlamentul urmind  sa  decida
cu privire la oportunitatea adopt5rii acestei propuneri legislative.

Avand  in  vedere  obiectul  de  reglementare  al  propunerii  legislative  respectiv  protectia
intreprinderilor publice romanesti impotriva prelu5rilor ostile §i avand in vedere faptul ca propunerea
legislativa cuprinde unele prevederi care ar putea fi aplicabile inclusiv in cazul entitatilor ale c5ror
valori mobiliare sunt tranzactionate pe piata de capital, preciz5m in cele ce urmeaza cateva observatii
cu privire la proiectul legislativ, rezultate in urma analizei de specialitate, menite sa sprijine procesul
deliberativ al Parlamentului.

Din perspectiva institryional5  §i tehnica  a Autorit5!ii  de  Supraveghere  Financiar5,  analiza
propunerii legislative se concentreaz5 pe evaluarea impactului direct asupra pietelor supravegheate
de A.S.F. Si vizeaza doug paliere distincte, pe care le supunem atentiei dumneavoastfa:

I.           Analiza propunerii  legislative ^m raport  de   legislatia in domeniul  societatilor publice
§i/sau private:

-in considerarea art. 355 din Codul Administrativ trebuie retinut c5 bunurile care fac parte din
domeniul privat al statului  sau al unitatilor administrativ-teritoriale sc a/Jff £« cz.rc«f.f«/ cz.vz./ Si se

%uopdTi:e£:lps:rpa::J.5£=tcee::cce°pd:i:Sft¥[c'a£:e[n[teagn;:rfenavaj:eosat:eratr:abcua£:d:a'csuet£:ba:Za:i::e:eed=j:°mrbd[¥
in acest sens mention5m importanta prevederilor OUG nr.  8 8/1997 prz.vz.77c7prz.vczfz.zczrecr soc!.efG/z./or
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Autoritatea de Supraveghere Financiar5

co#zercz.cz/e, care   reglementeaz5   conditiile   in   care   institryiile   publice   implicate   (detinatoarele
dreptului  de  proprietate  privata  a  statului)  pot  vinde  actiunile  detinute  de  stat  sau  de  unitatile
administrativ-teritoriale.

-  Trebuie  avut  in vedere  faptul  ca,  in  categoria  ^mtreprinderilor publice,  entit5tile  vizate  de

propunerea legislativi la art.  1, sunt incadrate entit5ti care nu pot face obiectul unor transfemri din
domeniul public in eel privat, respectiv regiile autonome reglementate de Legea nr.15/1990.

-  in  legislatia  aplicabila emitentilor admi§i  la tranzactionare  (^m  categoria  carora pot intra  Si
intreprinderi publice) se reg5sesc o serie de prevederi care vizeaza situatiile de preluare a mai mult
de 33% din dreptul de vot ^m cazul emitentilor de instrumente financiare. Astfel, prin art. 33 §i 42
din Legca rIT. 2412;017  privind emitentii de  iustrumente financiare  si  operafiuni  de piafd an fosit
transpuse anumite prevederi din Directiva 2004/25/CE privind ofertele publice de cump5rare.

Potrivit art.  33  alin.  (2) din Legea nr. 24/2017, consiliul de administraSie poate convoca adunarea
general5 extraordinara in vederea inform5rii actionarilor cu privire la pozitia sa ^m ceea ce priveste
oferta. in continuare, potrivit art. 33 alin. (3) din Legea nr. 24/2017, ,Pe /cz "o7„e72fzf/ recep,fz.o77Grz.z.
armnfului preliminar Si pand la ^mchiderea ofertei, consiliul de adndnistratie al societdtii obiect al
preluarii rm mat poate ^i.ncheia nici un act Si rm mat poate lua nicio mdsura care sd cifecteze situa!ia
patrimoniald sou obiectivele ofertei de preluare, cu excepfia actelor de administrare curentd. "
Legea circumstantiaza categoria actelor care cz/ectecrza sz.f#cz/j.czpcztrz.77€o7zz.cz/a, mentionand ^m alin. (4),
cu titlu de exemplu, major5rile de capital social sau emisiunile de valori mobiliare care dau crept de
subscriptie ori conversie in acSiuni, grevarea sau transferul unor active reprezentand cel puSin 1/3 din
activul net confom ultimei situatii financiare anuale.
Prin exceptie, potrivit art. 33 alin. (5) din Legea nr. 24/2017, astfel de operatiuni ar putea fi totusi
efectuate, insa numai cu aprobarea expres5 a aduririi generale extraordinare a actionarilor, convocat5
special ulterior anunqului preliminar.
in ceea ce priveste restrictiile §i condition5rile deja stabilite prin actul constitutiv, art. 42 stabile§te
c5  adunarea  general5  a `actionarilor  va  putea  decide  suspendarea  restrictiilor  privind  transferul
valorilor mobilare sau a restrictiilor privind drepturilor de vot.
in consecinta, reglementarea tuturor acestor limitari protejeaza vointa ac!ionarilor, acestia urmand s5
poat5 aprecia ^m mod liber cu privire la oportunitatea preluarii societatii de c5tre un terS.

- in considerarea prevederilor art.  44  din Constiquie  "drepzff/ cze proprz.efczfe f z. crecr7z,fe/e czsc!prcz
statului sunt garantate, con{inutul §i limitele f iind stabilite prin lege. " , tredwie armlirat ^rn ce rrizzrs^ir5a
ingradirea/conditionarea exercit5rii dreptului de instr5inare, ca accesoriu al dreptului de proprietate,
nu  este  ^m  m5sur5  sa  incalce  norma  constitutionala.  Art.  98  din  Legea  societ5tilor  nr.  31/1990
reglementeaz5  transferul  dreptului  de  proprietate  in  cazul  societatilor  pe  actiuni.  Dreptul  de
preempSiune este reglementat ^m materie civil5 de art. 1.730 §i urn. din Codul Civil, acesta putand fi
legal sau conventional. £n practica exists societ5ti care in Actul constitutiv, de la constituire sau pe
durata functionarii, au clauze care instituie un crept de preemptiune pentru actionarii existenti.
£n cazul majorarilor de capital este relevant cadrul general societar, respectiv art. 216   §i urn. din
Legea societatilor nr.  31/1990 uncle este reglementat dreptul de preferinta prin care este protejata
schimbarea  controlului  in  situatia  major5rilor  de  capital  la  societ5tile  uncle  statul  sau  unit5tile
administrative sunt actionari.

in sensul celor de mai sus, se poate refine ca instituirea unui drept de preemptiune suplimentar
in favoarea entitatilor care reprezinta puterea public5 a statului sau unitatilor administrativ-teritoriale
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Autoritatea de Supravegtiere Financiard

trebuie sa respecte drepturile garantate de Constitutie ale actionarilor/asociatilor existenti Si sa poat5
produce efecte  exclusiv pentm viitor.

11.         Sub aspectul tehnicii legislative si al func¢onalitagr, eviden{iem in anex5, pentru
buna regula, cateva aspecte legate de prevederile proiectului de lege, ^m raport cu care consider5m ca
sunt necesare precizari suplimentare, in vederea clarificalii mecanismelor de functionare Si a ariei de
aplicare,  respectiv  pentru  a  se  stabili  intentia  de  reglementare,  impactul  sau  corelarea  cu  alte
reglementari.

Cu stim5,

Pre§edinte,
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Anexa

Ohose;:I:`rapi punctuahe ou privire \a Propunerea legislativd privind protectia tntreprinderilor
publice romane§tl tmpotriva preludrilor ostile §1 pentru asigurarea continuittitii tor

®256/28.04.2026)

-     Art.  1 - la alin.  (1)  cousideram ca trimiterea la definitia de  la art.  2 pet.  2  din OUG nr.
10912;OIL privind guvernantd corporativd a ^mtreprinderilor publice, i]run:fa de o ou]rmela;Ie
a unor entit5ti (care nu ia ^m cousiderare excepSiile/entitatile exceptate de la aplicarea OUG
nr. 109/2011) este ^m masuri sa confere nomei neclaritate. Astfel, pentni a se stabili intentia
de reglementare, reapectiv ^mcadrarea ^m cerinSele de tehnica legislativ5, cousiderim c5 sunt
necesare clarific5ri suplimentare, sub urm5toarele aapecte:

I     enumerarea entit5quor dubleaz5, ^m uncle cazuri, entitatile care se regdsesc deja
la art.  2 pot.  2  din OUG  109/2011  (xpre  ex.  -regr.i. czc/fo7'zoJ7ze,  socz.e#dy./e  /cz
care statul este acfionar unic sou mof oritar, etc.).,

I     1a nivelul enumer5rii entitatilor se utilizeaz5, in uncle cazuri, alte exprim5ri
fata de cele utilizate la nivelul definitiei ^mtreprinderilor definite la art. 2 pot.
2, dim CNIG rr[.109/2;011 (spre ex. -  OUG 109/2011 utilizeazd expresia unitate
administrativ-teritoriald,  in  timp  ce  la  nivelul  enunerdrii  entitdfilor  se
utilizeazd expresia outoritdti publice locale) ;

I     enumerarea   entitatilor din cadml proiectului  adaug5 uncle situatii,  fata de
ONG 10912;011 (spre ex. -enumerarea entitdfilor cuprinde si entitdtile la care
statul roman, autoritdfile publice locale sunt actionari semnificativi).

Alin. (1) face referire la ac!ionari semnificativi, fafa ca acest termen sa fie definit.

I,a alin. (2) - este utilizata o terminologie diferit5 (e.g. - participatie semnificativa, precum §i
control actionarial, in conditiile in care ^m cuprinsul normei exista definitia "controlului" §i
nu a controlului actionarial), accentuandu-se astfel neclaritatea nomei.

Art.  2. -    apreciem  ca  este  necesara  clarificarea  intentiei  de  reglementare,  respectiv  a
opertyiunii vizate.
Astfel,  observ5m  ca la nivelul acestui  articol  se utilizeaza expresia "intreprinderi publice
romane§ti" , ins5 aceasta nu este definifa clar in proiect, nerezultand semnificatia §i aria de
cuprindere a acesteia.
De  asemenea,  apreciem  ca  trebuie  clarificat5  intentia  de  reglementare  §i  sub  aspectul
impunerii unei  obligatii  cumulative  cu privire  la  obtinerea  acordului,  inclusiv din partea
administratorilor (care nu sunt actionari majoritari/nu detin controlul) §i al reprezentantilor
salariatilor,   cu  luarea  ^m  considerare  a  principiilor  legate  de  neafectarea  dreptului  de
proprietate/altor drepturi c ontractuale.
I,a alin. (3) nu se precizeaza expres daca situatiile enumerate la lit. a) - c) sunt cumulative
sau alternative,  aspect deosebit de important din prisma obligatiei instituite la alin.  (2) al
acestui articol.

Exemplarul 1/2 Splaiul Independen!ei nr.  15, sector 5, Bucure§ti
Tel: 021/659.62.48, Fax: 021/659.6051

office@asfromania.ro:www.asfromania.ro
4/8



Autoritatea de Supraveghere Financiari

-     Arfu3
Acest articol extinde domeniul de aplicare al dreptului de preemtiune ^m favoarea Statului
roman pentni cedarea controlului inclusiv asupra fostelor intreprinderi publice,  ^mtre timp
privatizate.
Astfel, apreciem ca este necesara o analiza aprofundata Si clarificarea masurii ^m care aceasta
obligatie poate fi extinsa inclusiv asupra unor companii care nu se mai ^mcadreaza ^m categoria
^mtraprinderilor publice, respectiv ^m prezent au capital maj oritar privat.

De asemenea trebuie analizat5 normajuridica Si din prisma principiului neretroactivitagiv legii
cousfintit de art.  15 alin. (2) din Coustitutie.

La alin. (3) cousiderin ca sunt necesare clarific5ri cu privire la mecanismele de functionare
ale dreptului de preemtiune.

La alin. (4) apreciem c5 ar trebui reanalizata norma in ceea ce prive§te conditia rezolutorie,
avind ^m vedere contradictia dintre cele doua teze ale alineatului.
Ija alin. (5) - apreciem ca este necesari clarificarea operatiunilor vizate.
Astfel, ^m cazul in care este ^m discutie o intreprindere publica uncle statul roman are de!ineri
majoritare  sau  este  actionar unic,  hot5rarea  de  realizare  a  unor  astfel  de  operaSiuni  este
adoptat5 (^m cadml AGEA) cu respectarea cerintelor de cvorum Si majoritate impuse de lege,
respectiv presupune vointa exprimata prim vot a statului prin autoritatea tutelafa care define
calitatea de actionar.
Pe de alta parte, privit din perspectiva companiilor ^m care statul roman sau autoritatile publice
locale sunt actionari semnificativi, acest articol poate reprezenta o limitare a posil)ilit5tii de
finantare  a unor companii care nu se  afla in situatiile indicate de initiatori  (restructurare,
preventie a insolventei sau reorganizare judiciar5) chiar Si ^m situatia ^m care nu este ridicat
draptul de preferrty5.

De  aLserrLenea,, ^"t"ca:i fiorrrmlarea. "   ...  moforarea  capitalului  social prin  noi  aporturi  tn
numerarsau^mnaturdaleurmitert,precum§ifuziuneasoudivizareacaredeterminddiluarea
participafiei actionarilor sou a asocic[filor initiali la capitalul social al societdtilor rezultate
sal77fp;'e773ise ##772czz. c7crcG.. . " face referire la diluare in ceea ce prive§te participatia la capitalul
social al societaquor rezultate (expresie aplicabila doar in cazul fuziunilor forin contopirel
sau diviz5rilor.1a care rezulta noi societ5ti), rezulta ca acest alineat interzice orice majorare a
capitalului social prin noi aporturi ^m numerar sau naturi ale unui terS la societ5que vizate.

La alin. (7) ar fi adecvat5 completarea, prin introducerea dup5 expresia "vcr/o77. #2obz./ie7ie "
a`]rm%a:to:rl]:hi te*t"asif el cum sunt clef tnite la art. 3 alin. (1) pet. 84 din Legea nr.126/2018
privind pietele de instrumente f inanciare, cu modif iicdrile §i completdrile ulterioare " , peatlll
claritate. De asemenea,  ar fi adecvata Si introducerea trimiterii la alin. (3) (e.g. -cJrapf#/ CZG
preemtiune  prevdzut  la  art.  3  alin.   (1)  -(3),  rm  se  aplicd..."),  aN&nd ^Tn vedele  cia  stl
reapectivele operagivni pot viza valori mobiliare tranzactionate pe piata de capital ®e o piatry
reglementat5/sistem multilateral de tranzactionare).
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Autoritatea de Supraveghere Financiar5

-     Art. 4 §i 5 -consider5m c5 utilizarea in tot cuprinsul proiectului a unei teminologii neunitare
este  in  m5sura  s5  conduca  la  o  intexpretare/aplicare  neunitafa  (ex:  statul  roman/init5tile
administrativ-teritoriale/autoritatile       unitatilor       administrativ       teritoriale/^mtreprinderi
publice/^mtreprinderi publice de interes local/intreprinderi de interes national).

-     Art.  6   -  apreciem ca este necesafa clarificarea intentiei  de reglementare din perspectiva
subiec€ilor vizati.

Astfel,  ar  trebui  avut  in  vedere  ca  alin.  (1)  face  referire  la  titularul  controlului  asupra
societ5tilor prev5zute  la  art.1  (cczre poczfe ¢  z.7cc/£fsz.v  S/czf££/  ro772G;3),  care  intentioneaz5  s5
cedeze  catre  un  tert  respectivul  control  sau  la  societatea  (care  czr  p3ffecz rf  I.#c/£cs'z.v  o
tntreprindere publicd la care statul define controluD, caLIe hierfuoneELz-a s-a. tri[nsfiere \1uni test
fondul de comer! sau active, mentionandu-se c5 ace§tia sunt obligati sa notifice de indat5
preemptorul  (cczre   es/e  foj Sfczffc/ ro777G#)  cu privire la detaliile operatiunii,  care isi poate
exercita dreptul de preertyiune.          `

-     Art.  8  -Avand  in  vedere  utilizarea  expresiei   "do77ce#z.z.  ese72,fz.cz/e  cz/e  eco#o"z.ez."  (cczre

considerdm cd ar necesita o clariftcare, avdnd tn vedere cd la alin.  (2) sunt enumerate la
"od#/ ge#ercz/ a serfe c7e c7o77ce72z.z. 1/z.zczfe), precum §i faptul c5 se circumstantiaza te4ii la cei
cu cetatenie sau nationalitate stfaina,  apreciem ca obligatiile instituite prin acest articol sunt
suplimentare celor stabilite prin art. 3 Si 4, motiv pentru care consider5m ca ar trebui analizat5
oportunitatea ca aceste aspecte sa fie clarificate ^m mod expres, prin introducerea in partea
introductiva a alin. (1) a unor preciz5ri exprese ^m acest sens.
Totodafa,   observ5m  ca  textul  nu  precizeaz5  modalitatea  in  care   se  exprim5  acordul
Guvemului.

Considefam §i faptul ca sunt necesare clarificin cu privire la aria de reglementare a acestui
articol,   atat   din  prisma   entitaSilor  caruia   se   aplica   (se   #fz./z.zecrzG   fe7772e72w/  ge77ercz/   cJe
"tntreprinderi'', ^zn contextul ^i,n care ^m alte pdrti ale proiectului se utili-zcazd alti termehiD,

cat Si din prisma precizarii exprese a obiectului reglementirii (se ztfz./I.zecrzd expresz.cz "frcr7zs/er
cdtre terti" , neprecizandu-se expres la ce tranrfer se rrferd textul, respectiv dacd se referd la
tranrf erul controlulwi).
Clarificarea  ariei  de  reglementare  este  importanta,  avand  in  vedere  inclusiv prevec7e7'z./e
generale ale art.  1  alin. (1) potrivit cdrora proiectul de lege se aplicd Si entitdfilor la care
statul  sau  autoritdti  publice  locale  sunt  actionari  semnificativi  (sou  societdtilor  la  care
entitdtile ermmerate ^m cuprinsul alineatului sunt act ionari semhif ilcativi) , prec;urn stl avand in
vedere clef initia controlului prevdzutd la art. 2 alin. (3) , coatexl ^m care rez`irtia cia palchctul ce
ofefa controlul este posibil s5 fie detinut de un actionar, diferit de stat, unitatea administrativ
teritoriala locala sau societatea anterior mentionata.
in aceste conditii, apreciem c5 ar trebui avut in vedere inclusiv faptul ca ne putem afla ^m
situatia in care ^mtreprinderea poate  fi  listat5 pe piata  de  capital,  uncle  actionarii  vand  §i
cump5ri actiuni, cu luarea ^m considerare a dreptului de dispozitie asupra ac!iunilor aflate ^m
proprietate, ^m conditiile respect5rii legislatiei.
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I,a alin. (3) nu este clar dac5 refuzul acordului de transfer este cel al Guvemului prev5zut la
alin. (I), iAI explesjllhe "titularul tntreprinderii " , "tmprumuturi gavernamentale " , "f acilitdti
de gczrcz7cfcz7-e cz £!7zor z^mpr£/7„#£®/r!. " (uncle nu rezulta cine acord5 facilitatile de garantare) nu
sunt definite. De asemenea, la alin. (3) nu rezulta expres cui se acorda imprunutul, respectiv
titularului intreprinderii sau societatii.

-     Arfu9
La alin. (1) -nu sunt definite ^mtreprinderile de interes national §i ^mtreprinderile de interes
local.

Totodat5, la alin. (1) se face vofoire de ^mprunuturi convertibile ^m acgivni sau in p5Ifi sociale
fiind o  formulare generica ce na§te difioultate ^m aplicare,  cu atat mai mult cu cat racand
vorbire  de  statul  sau  unit5que  administrativ-teritoriale  nu  se  individualizeaza  ^m  concret
entit5que   de   crept  public   vizate,   precum   Si   posibilitatea   ca  acestea   sa  poata   acorda
^mprunuturiconvertibile.

De  asemenea, trebuie analizat riscul ^mcadririi  ca a].utor de  stat, iimprumuturi  cu doband5
plafonat5 din perspectiva art.  107-108 din TFUE.
La alin.  (2),  la teza a doua,  se face vorbire de finantarea ^imprumuturilor prin emisiuni de
obligatiuni care vor fi listate (termenul bursa nu este specific legislatiei pietei de capital din
Romania),  f5ri  a  se  ftyelege  in  concret  cine  este  elnitentul  obligatiunilor  §i  ce  tip  de
obligatiuni sunt vizate de propunerea legislativ5.
Totodafa, cousider5m ca ar trebui clarificate aapecte legate de mecanismul conversiei de la
alin.  (I)  (spre  ex.    -  cd  actiunile vor  reveni  statului/unitd{ii  administrativ-teritoriale.  in
calitate de titular al imprumutului acordat socieidtii), aNand ^Tn vedere inchasiv c-a.1a. ahim. (2,)
se precizeaza ca ^m vederea finantarii ^mprumutului se vor putea emite obligagivni dedicate
acestei finant5ri care vor fi oferite ^m principal populatiei.

De asemenea, considerim ca cerinSa potrivit c5reia obligatiunile vor putea fi achizitionate Si
de fondurile de pensii administrate privat, precum Si de b5nci sau alti investitori privati numai
in  limita  unui  procent  a  20%  din  fiecare  emisiune  de  obligatiuni  dedicate  finantdrii
^mtreprinderilor    publice,    trebuie    analizata    din    prisma    oportunit5tii    Si    posibilit5tii

implementini unei asemen.ea m5suri.
Astfel, intrucat textul este general, nereiesind c5 cerinta s-ar referi doar la subscrierea initial5
a obligatiunilor, 1a data emisiunii, subliniem faptul ca, ulterior listarii obligatiunilor pe pia{a
de capital, impunerea unei astfel de cerrtye ridica probleme de aplicabilitate practica, avand
in  vedere  c5,  potrivit  modalitatii  de  functionare  a  pieSei  de  capital,  obligatiunile  pot  fi
achizitionate liber din piata, prin intemediul mai multor intermediari. Astfel, aceasta cerint5
ridica probleme legate de cadrul aplicabil pentru calcularea unei astfel de detineri cumulate a
celor  trei  categorii  de  entit5ti  (e.g.  -  cum  se  calculeaz5,  de  catre  cine,  cum  se  poate
impune/aplica o interdictie de achizitionare ulterioari daca pragul a fost atins etc.), respectiv
probleme  legate  de  posibilitatea  de  impunere/aplicare  a  unei  interdictii  de  achizitionare
ulterioar5 daca pragul a fost atins, inclusiv probleme legate de aparitia unor inechit5ti (e.g. -
se ridica problematica carui tip  de entitate  din cele trei  categorii  i  se va interzice  sa mai
cumpere, in cazul atingerii cumulate de catre cele trei categorii de entifeti a pragului de 20%;
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interdic¢a  de  achizitionare  ar dune  la  imposibilitatea altor fonduri  de peusii  administrate
privat, binci sau investitori privatry care nu deSin obligatiuni sa cumpere liber din piata).

-     La alin. (3) cousiderin ca, pentru rigurozitatea si pentru evitarea oric5ror ne^mtelegeri trebuie
aduse clarificari in legaturi cu cine este emitentul obligatiunilor, ce tip de obligatiuni sunt
vizate de propunerea legislativ5 §i deapre ce actiuni este vorba.
Totodat5, in condyiile ^m care art. 8 alin. (3)  face referire la inprumuturi guvemamentale sau
facilit5ti  de  garantare  a unor ^imprumuturi  (f#  crcesf c7z.7?  #J777a ccL7 7zerezz//£4#d cz.#e  crco7ic7Z5
z^772p7""froD,  titularul  creantei  asupra  societatii  fiind  entitatea  care  a  acordat  respectivul
^imprLmut societatii, cousideram ca ar trebui clarificat care este mecanismul conversiei la

care  se  face  referire  la  art.  9  alin.  (3),  respectiv  analizata  oportunitatea unei  astfel  de
operatiuni.
Alin. (3) ar trebui analizat din prisma Tratatului privind Functionarea UE ('ITUE).

Propunerea legislativa,  prim art.  1  alin.  (2),  extinde protectia inpotriva preluarilor ostile  Si
asupra societatilor de  asigurare uncle  statul define  controlul,  creand iusa un conflict cu legislajia
specifica   domeniului   asigur5rilor,   respectiv  cu  Legea  nr.   237/2015.   Din  perspectiva  A.S.F.,
modificarea  structurii  acSionariatului  semnificativ  este  supusa  unui proces  strict  de  evaluare  §i
autorizare  prealabila  din  partea  autoritatii (evaluarea  criteriilor  de  calitate  §i  prudentialitate  a
ac!ionarilor) astfel incat un mecanism suplimentar de protectie prin lege generala devine superfluu,
riscand s5 creeze confuzie in aplicarea normelor speciale de supraveghere prudentiala.

De asemenea, propunerea legislativ5, in foma prezentat5, nu produce efecte juridice directe
asupra sistemului de pensii private Si, desi nu afecteaz5 in mod direct actiunile deja listate pe piata
de capital, poate genera efecte indirecte asupra climatului investitional §i asupra perceptiei privind
predictibilitatea mediului economic Si investitional din Romania, avand in vedere faptul ca fondurile
de pensii private sunt cei mai mari investitori in societatile listate pe Bursa de Valori Bucuresti uncle
statul roman este actionarul maj oritar.

Totodat5,   apreciem pozitiv prevederea expresa potrivit c5reia mecanismul de preemptiune nu se
aplica  valorilor  mobiliare  tranzactionate  pe  piata  de  capital,  aspect  ce  contribuie  la  mentinerea
function5rii normale a tranzactiilor bursiere §i la protejarea principiilor specifice pietei reglementate.
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