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‘/0/%4/ in conformitate cu dispozitiile ast. 16 alin.(2) din Legea nr.47/1992 privind
organizarea §i functionarea Curfii Constitutionale, v comuniciim, aldturat, Tn copie,
sesizarea formulatd de Presedintele Roméniei referitoare la neconstitutionalitatea
Legea privind unele mésuri pentru protejarea intereselor nationale in activitatea
economicé (PL-x nr. 376/2026).

Vi adresdm rugémintea de a ne comunica punctul dumneavoastré de vedere
pani la data de 30 septembrie 2026 (inclusiv in format electronic, la adresa de e-mail
registratura.jurisdictionala(@ccr.ro), findnd seama de faptul cd dezbaterile Curfii
Constitutionale vor avea loc la data de 7 octombrie 2026.

Vi asigurdm de deplina noastré consideratie.

PRESEDINTE

Prof, univ. dr. EI '%iﬁﬁ:“.s’
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Doamnei ELENA-SIMINA TANASESCU
PRESEDINTELE CURTII CONSTITUTIONALE

In temeiul dispozitiilor art. 146 lit. a) din Constitutie si ale art. 15 din Legea
nr. 47/1992 privind organizarea §i functionarea Curtii Constitutionale, republicati,
cu modificérile §i completirile ulterioare, formulez urm&toarea

SESIZARE DE NECONSTITUTIONALITATE
asupra
Legii privind unele miisuri pentru protejarea infereselor nationale
in activitatea economici

La data de § iunie 2026, Parlamentul Roméniei a transmis Pregedintelui
Romdéniei, in vederea promulgérii, Legea privind unele masuri pentru protejarea
intereselor nationale in activitatea economici (PL-x nr. 376/2026).

Legea are ca obiect de reglementare instituirea unej interdictii, pini [a data de
31 decembrie 2027, privind instriinarea actiunilor detinute de stat la compantile si
societditile nafionale, la institutii de credit, precum si la orice alti societate la care
statul are calitatea de acfionar, indiferent de cota de capital social definuta, cu
instituirea unor exceptii (articolul 1), suspendarea, tot pini la data de 31 decembrie
2027, a oricdror operafiuni privind instrdinarea actiunilor detinute de stat la
companiile i societétile nationale, precum si la alte societdji la care statul are
calitatea de actionar, aflate Tn curs de realizare (articolul 2), suspendarea, in mod
corespunzitor, a dispozitiillor Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 88/1997
privind privatizarea societdfilor comerciale $i ale Legii nr. 137/2002 privind unele
méisuri pentrit accelerarea privatizdarii, i instituirea unui regim pentru Instréinarea
actiunilor exceptate, pe piete reglementate sau sisteme alternative de tranzactionare,
sub sanctiunea nulitatii absolute (articolul 3), precum si completarea Ordonanfei de
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urgentd a Guvernului nr. 109/2011 privind guvernanta corporativé a
intreprinderilor publice cu un nou articol, articolul 467, referitor la emisiunea si
plasarea de obligatiuni convertibile Tn actiuni si majorarea capitalului social prin
emisiunea de actiuni noi sau pérti sociale noi, cu o structurd obligatorie de alocare a
actiunilor sau p#rtilor sociale citre investitori (articolul 4).

Prin conginutul su normativ, consideram c@ Legea privind unele masuri
pentru protejarea intereselor nafionale in activitatea economici (PL-x nr. 376/2026)
a fost adoptaté cu incilcarea unor norme si principii constitufionale, respectiv art. 1
alin. (5) din Constitutie, art. 44 alin. (1) si (2) din Constitutie interpretate prin prisma
art, 20 din Constitufie si art. 1 din Protocolul aditional la Conventia Europeani a
Drepturilor Omului, si art. 148 alin. (2) si (4) din Constitutie, pentru motivele expuse
in cele ce urmeaza.

L. Preciziri prealabile privind raportul dintre legea criticata si Decizia
Curtii Constitutionale nr. 582 din 14 iulie 2020

Legea criticats reia, [a articolele 1-3, arhitectura Legii nr. 173/2020 privind
unele mdsuri pentru protejarea intereselor nationale in activitatea economicd, care
a format obiectul controlului a priori finalizat prin Decizia Curtii Constitutionale nr.
589 din 14 iulie 2020, publicat in Monitorul Oficial al Roméniei, Partea I, nr. 710
din 7 august 2020. Prin dispozitivul acestei decizii, Curtea Constitutionald a respins,
ca neintemeiatd, obiectia de neconstitugionalitate §i a constatat cé dispozitiile legii
. Sint constitutionale inraport cu criticile formulate . Considerentele acestei decizii
nu se opun ins#, admiterii prezentei sesizéri, pentru motivele aritate in continuare.

In primul rind, confinutul normativ al celor doui legi diferd in elementele
esentiale vizate de prezenta sesizare de neconstitutionalitate, Legea nr. 173/2020
instituia o interdictie pura si simpla, fard nicio exceptie, fara un regim diferentiat de
instriinare pe piete reglementate, fara sanctivnea expresa a nulititii absolute si fard
nicio interventie asupra Ordonanfei de urgenti a Guvernului nr. 109/2011 privind
guvernanfa corporativd a intreprinderilor publice.

Or, criticile formulate prin prezenta sesizare de neconstitutionalitate privesc
tocmai elementele nou-introduse: regimul exceptiilor de la art. 1 alin. (2), corelarea
acestora cu art. 3 alin. (2) si (3), precum si noul art. 462 introdus, prin art. 4 al legii
criticate, in Ordonanta de wrgenfi a Guvernului nr. 109/2011 privind guvernanta
corporativa a intreprinderilor publice - dispoziiii fard echivalent in legea examinati
in anul 2020 si, prin urmare, neacoperite de considerentele Deciziei Curtii
Constitutionale nr. 589 din 14 iulie 2020.

In al doilea rdnd, cadrul legislativ de referintii s-a modificat substantial dupa
anul 2020: Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 109/2011 privind guvernania
corporativil a intreprinderilor publice a fost reformatd prin Legea nr. 187/2023 -
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care a instituit Agenfia pentru Monitorizarea si Evaluarea Performantelor
Intreprinderilor Publice - si prin Legea nr. 158/2025.

Totodatd, a fost adoptatd intre timp si Legea nr. 48/2025 privind aprobarea
Politicii publice de proprietate privatd a statului, act normativ de acelasi nivel, aflat
in conexiune directd cu obiectul de reglementare al legii criticate, precum si
Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 8/2026 privind instituirea unor mdsuri de
relansare economicd, cregterea investitiilor productive si a competitivitétii, precum
si pentru modificarea §i completarea unor acte normative in domeniul fiscal-
bugetar, care a instituit masuri stimulative pentru listarea pe piete reglementate s
pentru investitiile fondurilor de pensii in entitdfi cu participatie de stat.

Mai precis, prin art. 5 al Ordonantei de urgentd a Guvernului nr. 8/2026 a fost
majorat, de la 1% la 5% din valoarea totali a activelor, plafonul de investitii al
fondurilor de pensii administrate privat In actiuni ale unor societiti in care statul
romén detine participatii, iar prin art. 6 pct. 5 al aceleiasi Ordonante de urgenti a
Guvernului nr. 8/2026, a fost instituitd o deducere suplimentard de 50% la calculul
rezultatului fiscal pentru cheltuielile de admitere si mentinere la tranzactionare a
actiunilor pe o piati reglementata.

Aceste interventii legislative, fiind ulterioare pronuntarii Deciziei Curfit
Constitutionale nr. 589 din 14 julie 2020, nu au ficut obiectul analizei instantei
constitufionale la acel moment. Relevanta acestor acte normative nu se limiteazi la
simpla lor anterioritate fatd de legea criticatd: ele demonstreaza ca legea criticatd nu
se afld In contradictie izolatd cu un singur act normativ, ci se situeazi in contratimp
cu o intreagd directie legislativa recentd si coerentd a statului roman, orientatd spre
stimularea listérii pe piete reglementate $i a participérii capitalului privat, inclusiv a
fondurilor de pensii, in economia roméneasc.

Aceastd Imprejurare are relevan{d atit pentru aprecierea calitétii legii din
perspectiva art. 1 alin. (5) din Constitujie (intrucdt o normi care contrazice frontal
orientarea generald, recentd gi constantd a legiuitorului este, prin chiar aceasta
contradictie sistemicd, mai dificil de calificat drept coerentd si previzibila), cét si
pentru testul de proportionalitate impus de art. 53 din Constitufie, in sensul cé
existenta umor instrumente alternative, recente si functionale prin care statul
uridreste exact obiectivele pe care legea criticatd le blocheaza, face cu atdt mai
dificil de sustinut caracterul necesar al interdictiei generale instituite.

in al treilea rénd, criticile formulate prin prezenta sesizare de
neconstitutionalitate, privind regimul exceptiilor, lipsa criteriilor de evaluare,
inaplicabilitatea structurald a noului art. 467 lipsa regimului tranzitoriu al
suspendarii si nesocotirea obligatiilor decurgéind din art. 148 din Constitutie nu au
fost formulate si nu au fost analizate In cauza solutionatd prin Decizia Curtii
Constitutionale nr. 589 din 14 iulie 2020, astfel IncAt transpunerea mutatis mutandis
a considerentelor acelei decizii nu este posibila, lipsind identitatea de critici si de
solufii normative.




11. Inciilcarea art. I alin. (5) din Constitutie, in componenta sa referitoare
la calitatea legii - claritate, precizie, previzibilitate i corelarea legislatiei

In jurisprudenta sa constantd, Curtea Constitutionald a retinut ci orice act
normativ trebuie sd indeplineascd anumite conditii calitative, printre acestea
numirdndu-se previzibilitatea, ceea ce presupune c# acesta trebuie s fie suficient de
clar si precis pentru a putea fi aplicat, formularea cu o precizie suficienta a actulut
normativ permitind persoanelor interesate si prevada intr-o m#surd rezonabild, in
circumstantele spetei, consecintele care pot rezulta dintr-un act. Toate criticile
dezvoltate In cadrul prezentului motiv privesc dispozifii firi echivalent in Legea nr.
173/2020, neanalizate prin Decizia Curtii Constitutionale nr. 589 din 14 iulie 2020.

I1.1. Incoerenta interni a legii criticate: exceptiile de [a art. 1 alin. (2) fati
de suspendarea operatiunilor aflate in curs de realizare din art. 2 alin. (1)

Art. 1 alin. (2) din legea criticati excepteazi de la interdicfia de instrdinare
trei categorii de actiuni: cele dejinute la entita{i cu pierderi pe o perioad# de 5 ani
consecutiv, cele definute la entitdfi pentru care a fost deschisd procedura de
insolventa si cele a ciiror valoare totald nu depiseste 5 milioane lei, prin formularea
expresdl cd ,dispozifiile alin. (1) nu se aplic@” acestor categorii. Exceptiile sunt
legate, prin chiar formularea textului, exclusiv de dispozitiile art. 1 alin, (1), care
instituie interdictia de Instrainare pentru operatiunile viitoare.

Art. 2 alin. (1) din legea criticatd suspenda insi ,orice operafiuni privind
instrdinarea activnilor definute de stat (...) aflate in curs de realizare", fér nicio
trimitere la exceptiile instituite prin art. 1 alin. (2) si fara nicio diferentiere in functie
de categoria actiunilor vizate.

Coroborand cele doui texte, rezultd o consecinti pe care destinatarul normet
nu o poate califica juridic: pentru aceleagi actiuni exceptate, o operatiune noua de
instriinare este permisd in conditiile art. I alin. (2), in timp ce o operatiune identica,
aflatd In curs de realizare la data intrarii in vigoare a legii, este suspendati pén3 la
data de 31 decembrie 2027.

Niciuna dintre cele dona lecturi posibile, respectiv extinderea pe cale de
interpretare a exceptiilor la art. 2, orl aplicarea literala a suspendarii inclusiv fat3 de
actiunile exceptate, nu rezultd din legea criticatd. Curtea Constitutionald a retinut in
Decizia nr. 405 din 15 iunie 2016, par. 52 c&, ,, (... )in primul rand, leginitorului ii
revine obligatia, ca, in actul de legiferare, indiferent de domeniul in care isi exercitd
aceastd competenfd constitutionald, sd dea dovadd de o atentie sporitid in
respectarea principivlui claritdtii si previzibilitditii legii”. Or, in cazul de fat3,
destinatarul normei nu poate determina anterior actului de nstriinare regimul juridic
aplicabil unei operatiuni in curs privind actiuni pretins exceptate.
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Totodat, sintagma ,,cu respectarea dispozitiilor legale incidente, mentinuta
in debutul art. 3 alin. (2), a fost criticatd expres de Consiliul Legislativ prin Avizul
nr. 389/21.04.2026, care a refinut cd . norma nu prezinté claritate si stabilitate
Juridicd, fiind si superfluc™. Aceasti observatie nu a fost Insusita de legiuitor.

‘Mai mult, prezenta sinfagmei in debutul art. 3 alin. (2) genereazi o incoerentd
functionald n cadrul aceluiasi articol: alin. (2) impune ca instrdinarea acfiunilor
exceptate sa se realizeze ,, cu respectarea dispozitiilor legale incidente”, in timp ce
alin. (1) suspenda ,, in mod corespunzditor ” tocmai principalele dispozitii legale care
reglementeazi instriinarea participatiilor statului, respectiv Ordonanta de urgenti a
Guvernului nr. 88/1997 si Legea nr. 137/2002.

Destinatarul normei nu poate determina, anterior actului de instriinare, care
anume dispozitii rdmdn ,, incidente” si aplicabile, in condifiile in care cadrul general
al privatizdrii este declarat suspendat prin acelast articol, féréi ca legea s# identifice
dispozitiile suspendate ori pe cele rimase In vigoare.

I1.2. Inaplicabilitatea structurala a art. 46? introdus prin art. 4 din legea
criticatil incalcd art. 1 alin. (5) din Constitutie

In ceea ce priveste noul art. 462 critica de neconstitutionalitate este deosebit
de pregnanti In ipoteza aplicirii sale societitilor cu raspundere limitata. Chiar cadrul
normativ al O.U.G. nr. 109/2011 confirma ci aceasti ordonanti nu asimileazi pur si
simplu societatea cu rdspundere limitatd societitii pe actiuni, ci admite aplicarea
regulilor sale fatd de SRL numai in mod corespunzitor si in completarea dreptului
comun societar.

Astfel, art. 25 prevede expres cd organizarea gi functionarea intreprinderilor
publice-societiiti sunt reglementate de ordonanti, iar, unde aceasta nu dispune, de
Legea nr. 31/1990 si de Codul civil; in acelasi sens, art. 28 alin. (6%), art. 29 alin.
(15), art. 30 alin. (10) si art. 57° aratd c, pentru intreprinderile publice organizate ca
SRL, referirile Ia consiliul de administrafie si la adunarea generali a actionarilor se
interpreteaza ca referiri la administratori si la adunarea generald a asociatilor, ceea
ce confirmi nu o identitate de regim juridic, ¢i o tehnicdl legislativa de adaptare
terminologic si functional.

Mai mult, art. 27 alin. (4) din aceeasi ordonanta trateazii distinct ipoteza
transformarii societdtilor cu r#spundere limitatd In societéti pe actiuni, pe care o
conditioneazé de decizia adunirii generale a asociafilor, de existenta resurselor
financiare necesare pentru atingerea capitalului minim legal si de fintrunirea
numirului minim de acfionari, iar art. 59* impune, pentru operatiunile de capital,
respectarea Legii nr. 31/1990 si a celorlalte reglementéri aplicabile.

Or, textul criticat ignori tocmai aceastd limit# sistemica. El nu se rezuma la a
permite, in principiu, majorarea capitalului social fari pierderea controlului statului,
ipotezi care, 1n abstract, ar putea fi conceputi si pentru un SRL, ¢i proiecteazi asupra
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»partilor sociale noi” un mecanism de ofertare si alocare pe trange fixe cétre un
public investitional larg, mecanism propriu pietei de capital si, prin natura sa, dificil
de conciliat cu regimul juridic al parfilor sociale.

Legea nr. 31/1990 confirméd expres aceastdi diferentd de naturd juridica.
Relevant este ci art. 275 alin. (1) lit. d) din acest act normativ incrimineazi emiterea
de titluri negociabile reprezentdnd pirti sociale ale unei societdji cu rispundere
limitatd, ceea ce exprim#d opfiunea legislativd fermd cd partea sociald nu este
conceputd ca instrument negociabil, susceptibil de plasament si circulatie dupa o
logicé de piata comparabild cu aceea a acfiunii.

In plus, in cazul SRL, intrarea unui nou asociat nu se produce ope legis prin
simpla afirmare, Tntr-o lege speciald, a unei ,, alocdri” de parti sociale, ci numai prin
mecanismele si conditiile imperative previzute de Legea nr. 31/1990. Daci tertul
intrd - prin transmiterea si preluarea unor parti sociale existente - devine incident art.
202 alin. (2), potrivit céruia, dacéd actul constitutiv nu prevede altfel, transmiterea
citre persoane din afara societétii este permisd numai dacd a fost aprobat# de asociati
reprezentind cel putin trei patrimi din capitalul social; procedural, aprobarea
intervine in cadrul adun#rii generale convocate in conditiile art. 195 din aceeasi lege.

Daca, dimpotriva, intrarea noului participant ar presupune emiterea unor parti
sociale noi, operatiunea nu poate fi desprinsa de regimul majorérii capitalului social
si al modificarii actului constitutiv: art. 221 trimite, pentru SRL, Ia dispozijiile art.
210 privind majorarea capitalului. De asemenea, art. 203 stabileste cé transmiterea
pértilor sociale produce efecte fati de terti nuwmai din momentul inscrierii in registrul
comertului, ceea ce confirmd cd accesul unui tert in structura asociagilor nu este
rezultatul automat al unei dispozitii legale abstracte, ci efectul unui concurs de vointa
societard, al modificirii corespunzitoare a actului constitutiv si al indeplinirii
formalititilor de publicitate legal. '

Prin urmare, daci pentru societatea pe actiuni alocarea unui pachet de titluri
cétre categorii largi si nedeterminate de investitori este, in principiu, compatibild cu
structura tipica a formei societare, pentru SRL aceeasi tehnicd normativa intré in
tensiune cu insisi configuratia juridicd a partilor sociale.

Viciul textului nu consts, agadar, n deschiderea posibilititii de recapitalizare,
ci in faptul ci trateazd identic doud realitafi juridice distincte: acfiunea, ca titlu
compatibil cu mecanisme de ofertare si alocare citre un public investitional larg, si
partea sociald, care apartine unei structuri societare de tip Inchis si a cérei transmitere
ori emisiune in favoarea tertilor este conditionati de reguli speciale de aprobare, de
modificarea actului constitutiv si de formalitdji de opozabilitate.

Legea nu explicd prin ce procedurd pot fi atragi, intr-un SRL, investitori de
retail dispersati, nu explici modul concret in care s-ar realiza alocarea in cote fixe a
unor pirti sociale cétre asemenea investitori, nu clarifica raportul dintre aceasta




tehnica si regulile societare privind admiterea de noi asociati i nu precizeazi in ce
masuri noua normé derogi de la dreptul comun ori se completeaza cu acesta.

in lipsa unei derogari exprese, precise si complete, destinatarul legii nu poate
stabili cu un minim rezonabil de certitudine daca, pentru un SRL, art. 462 permite
doar recapitalizarea sau §i un mecanism de plasament $i alocare de tip piatd. Or,
. tocmai aceastd imposibilitate de determinare a conduitei conforme si 2 mecanismului
juridic efectiv aplicabil reprezintd forma clasicd a incalcdrii art. | alin. (5) din
Constituie, prin raportare la dispoziiile art 13 Iit. a) din Legea nr. 24/2000 privind
normele de tehnicd legislativd pentru elaborarea actelor normative, intitulat
. Integrarea proiectului in ansamblul legislatiei”, potrivit cdrora: ,, Actul normativ
trebuie sd se integreze organic in sistemul legislagiei, scop in care: a) proiectul de
act normativ trebuie corelat cu prevederile actelor normative de nivel superior sau
de acelagi nivel, cu care se afld in conexiune”.

Mai mult, pentru SRL, noul art. 46 opereaz4, in realitate, ca o derogare tacitd
si nedeclaratZ de la dreptul comun societar, in dezacord cu art. 15 alin. (3) si art. 63
din Legea nr. 24/2000. Potrivit acestor dispozi{ii: ,,Art. 15 (...) (3} Reglementarea
este derogatorie dacd solufiile legislative referitoare la o situatie anume
determinatd cuprind norme diferite in raport cu reglementarea-cadru in materie,
aceasta din wrmd pdstrandu-si caracterul sdu general obligatoriu pentru toate
celelalte cazuri.”’; « Art. 63. - Pentru instituirea unei norme derogatorii se va folosi
Jormula ,,prin derogare de la...”, uwrmatd de mentionarea reglementéivii de la care
se derogd. Derogarea se poate face numai printr-un act normativ de nivel cel putin
egal cu cel al reglementdrii de bazd.».

Or, dac# intentia legiuitorului a fost aceea de a crea, pentru intreprinderile
publice organizate ca SRL, un regim exceptional in care pértile sociale sa poati fi
alocate cdtre investitori de retail si fonduri intr-o logicd apropiatii ofertel publice,
atunci aceastd derogare trebuia formulati expres, precis si complet, inclusiv sub
aspectul condifiilor de aprobare a intrdrii tertilor, al majoritafilor necesare, al
modificirii actului constitutiv si al formalitdtilor de publicitate. Dac#, dimpotriva,
intentia a fost doar aceea de a permite majorarea capitalului fard pierderea
controlului statului, atunci inserarea ,, pirtilor sociale noi” in acelasi mecanism cu
actiunile noi este excesivi si creeazi o aparent normativa falsa, Intrucét promite ex
ante o alocare pe care dreptul comun al SRL o conditioneazii ex post de vointa
asociafilor si de inscrierea la registrul comertului. fn ambele ipoteze, legea este
deficitari: fie derogd, dar féra sa o spuni clar — in dezacord cu dispozitiile art. 15
alin. (3) si 63 din Legea nr. 24/2000 — fie introduce implicit anumite efecte, dar mai
mult decét poate juridic sa produci.




In consecinti, noul art, 462 este neconstitutional, in masura in care se pretinde
aplicabil si societdfilor cu raspundere limitatd, deoarece proiecteazd asupra pirtilor
sociale o tehnicd juridica proprie actiunilor, nesocotind atit diferenta de naturé dintre
cele doui institutii, cat si chiar logica de aplicare corespunzitoare consacrati de
O.U.G. nr. 109/2011. Rezultatul este un text care, in loc si reglementeze coerent o
exceptie de la interdictia de instriinare ori o tehnica de recapitalizare compatibila cu
dreptul comun societar, introduce un regim hibrid, incomplet si contradictoriu, apt
si afecteze structura si functionarea SRL-urilor si sd genereze o grava
impredictibilitate in aplicare.

11.3. Conflictul normativ ireconciliabil cu Legea nr. 48/2025 incalcd art.
I alin. (5) din Constitufie

Legea criticatd intrd In coliziune directd cu Legea nr. 48/2025 privind
aprobarea Politicii publice de proprietate privata a statului, act normativ de acelasi
nivel, aflat in conexiune directi cu obiectul de reglementare al legii criticate, care
recunoaste explicit listarea si reducerea participatiilor ca instrumente de transparents
si disciplind corporativa si prevede termene concrete de listare. Legea criticatd nu
abrogd, nu derogé expres si nici nu stabileste vreo reguld de solutionare a acestui
conflict normativ cu Legea nr. 48/2025, contrar art. 13 lit. a) din Legea nr. 24/2000,
potrivit cdruia actul normativ trebuie corelat cu prevederile actelor normative de
nivel superior sau de acelasi nivel, cu care se afld In conexiune.

Prin Decizia nr. 363 din 7 mai 2015, publicatd In Monitorul Oficial al
Romdniei, Partea I, nr. 495 din 6 julie 2015, par. 27, Curtea Constitutionald a statuat
¢ ,, (...} actul normativ trebuie si se integreze organic in sistemul legislatiei, scop
in care actul normativ trebuie corelat cu prevederile actelor normative de nivel
superior sau de acelasi nivel cu care se afid in conexiune, conform art. 13 lit. a) din
Legea nr. 24/2000”.

Aceastd formulare a fost reluaté ca trimitere de referints in Decizia nr. 366 din
29 iunie 2022, publicatd in Monitorul Oficial al Roméniei, Partea I, nr. 815 din 18
august 2022, paragraful 29, unde Curtea Constitufionald a adaugat cd ,.(..)
legiferarea rdmdne atribufia exclusivii a Parlamentului care insd, in procesul de
elaborare a actelor normative, are obligafia de a respecta principiile constitutionale
§i sd gdindeascd, in consecinfd, un sistem legislativ coerent, armonios, coordonat si
eficient, care si protejeze valorile statului de drept (...)".

Curtea Constitufionala a statuat ca respectarea prevederilor Legii nr. 24/2000
se constituie Intr-un veritabil criteriu de constitufionalitate prin prisma aplicérii art.
1 alin. (5) din Constitugie (Decizia nr. 22 din 20 januarie 2016).

In acelasi sens, Curtea Europeang a Drepturilor Omului a statuat cd legea
trebuie s3 fie accesibila justifiabilului si previzibild in ceea ce priveste efectele sale.
Inc# din Hotararea din 26 aprilie 1979, pronuntati in Cauza Sunday Times impotriva
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Regatului Unit (nr. 1), paragraful 49, Curtea Europeani a Drepturilor Omului a
stabilit standardul potrivit cdruia 0 norma nu poate {1 considerata ,, /lege” decdt daci
este formulata cu suficientd precizie pentru a permite destinatarului s# isi regleze
conduita, acesta trebuind s& poati prevedea, intr-o mésuri rezonabild, consecinjele
pe care o anumitd actiune le poate antrena, standard aplicat constant de Curtea
Constitutionald a Romaéniei in materia calitétii legii.

11.4. Ambiguitatea de delimitare dintre art. 3 alin. (2) teza a doua si art. 4
din legea criticatil incalci art. 1 alin. (5) din Constitutie

O altd problem& este reprezentatd de un viciu de delimitare a domeniului de
aplicare al art. 3 alin. (2) teza a doua din legea criticata, in raport cu art. 467 alin. (1)
introdus, prin art. 4 din aceeasi lege, In Ordonanta de urgentd a Guvernului nr.
10972011 privind guvernanta corporativii a intreprinderilor publice. Viciul nu se
confundi cu paralelismul normativ in sensul art. 16 alin. (1) din Legea nr. 24/2000
(cele doud norme nu reglementeaza aceeasi situatie de doud ori), ci cu 0 ambiguitate
de sferi de aplicare, care impiedicd destinatarul sa determine cu certitudine regimul
juridic aplicabil unei categorii de operatiuni.

Textul complet al art. 3 alin, (2) din legea criticati este urmitorul: ,,(2) In
situatia previzutd la art. 1 alin. (2), cu respectarea dispozifiilor legale incidente,
actiunile definute de stat la companiile i societditile nationale, la instituiile de
credit, precum si la alte societdfi la care starnl are calitatea de actionar pot fi
instrdinate pe piefe reglementate sau sisteme alternative de {ranzactionare
aulforizate conform legii. Dispozifiile art. 1 5i 2 nu impiedicd majorarea capitalului
social prin emisiunea de acfiuni noi i nici emisiunea de obligatiuni convertibile in
actiuni, realizate in conditiile legii, dacd aceste operatiuni nu au ca obiect
Instrdinarea acfiunilor detinute de stat si se efectueazd cu respectarea legislafiei
societare, a legislatiei pietei de capital, a dreptului de preferinti al actionarilor
existenfi, precum §i a normelor privind ajutorul de stat, dupd caz”.

Textul complet al art. 462 alin, (1), astfel cum este introdus, prin art. 4 din
legea criticatd, In Ordonana de urgenta a Guvernului nr. 109/2011, este urmatorul:
» Prin excepfie de la dispozitiile legale prin care se interzice sau se suspendi
instrainarea actiunilor ori péirtilor sociale detinute de stat la intreprinderile publice,
emisiunea §i plasarea de obligatiuni convertibile in actiuni, precum §i majorarea
capitalului social prin emisiunea de actiuni noi sau pdrfi sociale noi, subscrise de
investitori, sunt permise dacd aceste operafiuni nu au ca obiect instrdainarea
actinnilor ori pdrfilor sociale detinute de stat si nu conduc la pierderea controfluiui
de cdtre stat”.

Priviti o ansamblu, distinctia dintre cele doud norme are o rafiune: prima teza
a art. 3 alin. (2), introdusd prin trimiterea expresi la ,,situatia prevézutd la art. |
alin. (2)”, vizeazd categoriile de exceptie de la interdictie: actiunile definute la
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entitifi cu pierderi pe o perioadd de 5 ani consecutiv, actiunile detinute la entitati
pentru care a fost deschisd procedura de insolventi si actiunile a caror valoare totala
nu depéseste 5 milioane lei.

Pentru acestea, care pot fi viandute integral, nu are sens si se impund
mentinerea controlului statului la o majorare de capital, controlul este deja
sacrificabil prin Instrdinare directd. Art. 46° alin. (1), dimpotrivd, se adreseazi
intreprinderilor cirora le este interzisé instrainarea [societdtile profitabile acoperite
de interdictia din art. 1 alin. (1)] si tocmai de aceea impune ca majorarea de capital
permisa ca exceptie ,, 54 nu conducd la pierderea controlului de céitre stat”.

Cu toate ci distinctia de mai sus are o logici internd plauzibild, legea nu o
exprimd cu suficientd precizie. Ambiguitatea rezidi in faptul ci teza a doua a art. 3
alin. (2) are o redactare globald, necontrolatd gramatical de trimiterea din teza intai
la ,, situatia prevazutd la art. I alin. (2)".

Din punct de vedere gramatical si al tehnicii legislative, teza a doua a art. 3
alin. (2) este o propoziie independentd, care nu incepe cu ,, /n aceeasi situatie” sau
«~De asemenea, n situafia previzutd mai sus”, ci cu o referin{d autonomi la
wdispozitiile art. I 5i 2", in general: ,, Dispozitiile art, 1 i 2 nu impiedicd majorarea
capitalului social prin emisiunea de actiuni noi (...)". Aceste ,,dispozifii ale art. 1 i
2" reprezinti, 1n intreg continutul lor, interdicfia si suspendarea generalé aplicabile
tuturor societdfilor vizate, inclusiv celor profitabile. Lectura literal# conduce deci la
concluzia cd teza a doua este aplicabila In toata sfera de aplicare a art. 1 §i 2 (deci
si pentru societétile profitabile) faré conditia mentinerii controlufui impusé de art.
462 alin. (1). .

Concret, pentru o societate profitabild, la care interdictia din art. 1 alin. (1)
este integral aplicabild, destinatarul normei se afld in imposibilitate de a determina
cu certitudine dacé:

(i) Majorarea capitalului social prin emisiunea de acfiuni noi se poate
efectua firi conditia menfinerii controlului statului - in temeiul tezei a
doua a art. 3 alin. {2), norma general3, sau

(i) Majorarea capitalului social trebuie si respecte conditia mentinerii
controlului - In temeiul art. 462 alin. (1), care se referd expres la
odispozifiile legale prin care se interzice sau se suspendd
instrdinarea”, deci exact la situatia societdfilor profitabile.

Daci teza a doua a art. 3 alin. (2) se aplici i societatilor profitabile, ea permite
majorarea capitalului fard limiti de control, ceea ce contrazice art. 462 alin. (1). Daca
nu se aplici decdt societétilor din exceptie — prima tez3 a aceluiasi articol — atunci
pentru societifile profitabile regimul aplicabil este exclusiv art. 467, ceea ce norma
nu spune expres. Niciuna dintre interpretfiri nu se impune cu claritate din textul legal.

Curtea Constitutionald a statuat Tn mod constant ci respectarea legilor
presupune ca acestea si fie clare, precise si previzibile: ,, (...) Sunt afectate claritatea,
precizia si previzibilitatea legii, avédnd in vedere cd, potrivit jurisprudentei instantei
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de control constitufional, cerinfa de claritate a legii vizeazd caracterul neechivoc al

obiectului reglementdrii, cea de precizie se referd la exactitatea solutiei legislative

alese 3i a limbajului folosit, in timp ce previzibilitatea legii priveste scopul §i

consecintele pe care le antreneazd. Asadar, in conditiile in care corelarea tehnico-

legislativil este necesard pentru asigurarea acestor cerinfe, modalitatea concretd in
care Parlamentul a ales séi o realizeze (...) contravine art. 1 alin. (3) din Constitufie,

in componenta referitoare la calitatea legii.” (Decizia nr. 467 din 29 iulie 2019,

publicati in Monitorul Oficial al Roméniei, Partea I, nr. 765 din 20 septembrie 2015,

par. 241).

Totodat3, prin Decizia nr. 22 din 20 ianuarie 2016, publicatd in Monitorul
Oficial al Roméniei, Partea I, nr. 160 din 2 martie 2016, Curtea Constitutionald a
refinut, la par. 35, c&: ,, (_..) statul de drept asigurd suprematia Constitutiei, corelarea
tuturor legilor si tuturor actelor normative cu aceasta, ceea ce inseamnd cd acesta
implicd, prioritar, respectarea legii, iar statul democratic este prin excelenfd un stat
in care se manifestéi domnia legii, In acest context jurisprudential, Curtea refine cé
wuna dinire cerinfele principinlui respectdrii legilor vizeazd calitatea actelor
normative. In acest sens, Curtea a constatat cd, de principiu, orice act normativ
trebuie sd indeplineascd anumite conditii calitative, printre acestea numdrdndu-se
previzibilitatea, ceea ce presupune cd acesta trebuiie sd fie suficient de clar §i precis
pentru a putea fi aplicat. De aceea, nerespectarea normelor de tehnicd legislativé
determind aparitia unor situafii de incoerentd si instabilitate, contrare principiuli
securitdfii raporturilor juridice in componenta sa referitoare la claritatea si
previzibilitatea legii (Decizia nr. 26 din 18 ianuarie 2012 §i Decizia nr. 448 din 29
octombrie 2013); de aceea, respectarea prevederilor Legii nr. 24/2000 privind
normele de tehnica legisiativii pentru elaborarea actelor normative se constituie
Tntr-un veritabil criterin de constitufionalitate prin prisma aplicérii art. 1 alin. (3)
din Constitutie (ad similis, a se vedea Decizia nr. 1 din 10 ianuarie 2014 sau Decizia
nr. 17 din 21 ianuarie 2015, paragrafele 95 si 96)".

Aplicat ambiguitatii identificate, testul tridimensional al Curfii produce
urmétorul rezultat:
> Claritatea (vizind caracterul neechivoc al obiectului reglementarii) este

afectatd: obiectul tezei a doua a art. 3 alin. (2) este echivoc, putind fi interpretat
fie ca vizdnd toate societitile la care interdictia este aplicabild (societatile
profitabile §i cele din exceptie deopotriva), fie ca viznd exclusiv societitile din
exceptia de la art. 1 alin. (2). Nici textul gramatical, nici structura alineatului nu
trangeaza aceastd alternativa.

» Precizia (vizénd exactitatea solutiei legislative alese si a limbajului folosit) este
afectatd: legiuitorul nu a ales Intre doud solutii tehnice clare: fie sa insereze In
teza a doua trimiterea expresi la art. | alin. (2), limitdnd-o la exceptii, fie sé o
formuleze ca principiu general cu trimitere la art. 46* pentru regimul special, ci a
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lasat ambele norme in paralel, cu condifii contradictorii, fird normd de
prevalenta.

> Previzibilitatea (vizind scopul si consecintele pe care le antreneazi norma) este
afectati: o Intreprindere profitabild care intentioneazi sd majoreze capitalul
social nu poate determina cu certitudine dac# operatiunea este liberd in temeiul
tezei a doua a art. 3 alin. (2) sau conditionatd de mentinerea controlului statului
in temeiul art. 462 alin. (1), Consecintele sunt radical diferite: in primul caz,
emisiunea este validd chiar dacd statul isi pierde controlul; in al doilea caz,
emisiunea care conduce la pierderea controlului este interzisa.

Aceste consecinte sunt cu atit mai grave cu cat sancfiunea incidentd este, in
temeiul art. 3 alin. (3) din lege, nulitatea absolutd. Or, o norma care atrage o
sancfiune atit de severd trebuie s Intruneasci standardele maxime de claritate si
precizie, Intrucét destinatarul normei nu poate si isi adapteze conduita la ipoteza
normativi a legii in conditii de incertitudine cu privire la ins#si existen{a obligatiei.

Astfel, teza a doua a art. 3 alin. (2) din legea criticatd, prin redactarea sa
autonomai si necorelatd expres cu regimul din art. 462 alin. (1) introdus prin art. 4,
creeazi o ambiguitate de sferi de aplicare de naturi si impiedice destinatarul normei
si determine conduita impusd, Tncilcdnd exigentele de claritate (caracterul
neechivoc al obiectului reglementirii), de precizie (exactitatea solufiei legislative
alese) si de previzibilitate (certitudinea consecinjelor juridice - Inlédturarea sau,
dimpotrivd, mentinerea condifiei controlului de stat, sub sanctiunea nulitatii
absolute), consacrate de art. 1 alin. (5) din Constitutie, astfel cum acestea au fost
definite Tn jurisprudenta constanti a Curtii Constitutionale.

1. Incilcarea art. 1 alin. (5) din Constitutie, in componenta sa
referitoare la securitatea raporturilor juridice, prin suspendarea ope
legis a operatiunilor aflate in curs de realizare, fard niciun regim
tranzitoriu - art. 2 alin. (1) din legea criticati

Art. 2 alin. (1) din legea criticaté suspend, pana la data de 31 decembrie 2027,
»orice operatiuni privind instrdinarea actiunilor detinute de stat (...} aflate in curs
de realizare”. Norma criticaté va interveni, astfel, asupra unor procese decizionale
si procedurale deja angajate/aprobate, dupa caz, prin acte administrative, hotarari ale
adunirilor generale ale actionarilor, mandate acordate intermediarilor si, in unele
situatii, notificate pietei de capital si autorititilor de supraveghere, fard a institui
niciun regim tranzitoriu, fard a distinge in functie de etapa procedurald atinsi si fard
a reglementa consecintele juridice ale suspendirii asupra actelor deja Incheiate in
cadrul acestor operatiuni.

Precizdm ci aceasti criticd nu a fost formulati si nu a fost analizaté in cauza
solutionata prin Decizia Curtii Constitutionale nr. 589 din 14 iulie 2020, in care
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criticile referitoare la art. 2 din Legea nr. 173/2020 au vizat exclusiv pretinsa
contradictie dintre alineatele (1) si (2) ale acestui articol (Decizia nr. 589 din 14 iulie
2020, par. 58).

Dispozitiile tranzitorii au rolul de a facilita derularea raporturilor juridice la
momentu! punerii in aplicare a unei noi legi, rol care nu poate fi indeplinit atunci
cind legivitorul omite s le reglementeze, iar modificarea intempestiva a cadrului
legal, fird o perioadi de tranzifie rezonabild, contravine principiului securitdtii
juridice In privinta raporturilor juridice in derulare, ndscute sub vechea reglementare.

Cu privire la acest principiu, Curtea Constitutionald a statuat urmétoarele, in
Decizia nr. 845 din 18 nolembrie 2020, la par. 93: ,,(...} acest principiu se deduce
atdt din prevederile art. 1 alin. (3), potrivit cdrora Romdnia este stat de drept,
democratic §i social si cele ale art. I alin. (5) cu privire la principiul legalitatii, cat
si din preambulul Conventiei pentru apdrarea drepturilor omului 5i a libertditilor
JSundamentale, astfel cum a fost interpretat de Curtea Europeand a Drepturilor
Onmudui in jurisprudenta sa. Referitor la acelasi principiu, instanta de la Strasbourg
a refinut cd unul dintre elementele fundamentale ale suprematiei dreptului este
principiul securitditii raporturilor juridice (Hotérdrea din 6 iunie 2005, pronunjati
in Cauza Androne impotriva Romdniei, paragraful 44, sau Hotdardrea din 7
octombrie 2009, pronuntatid in Cauwza Stanca Popescu impotriva Romdniei,
paragraful 99). Totodatd, Curtea Europeand a Drepturilor Omului a statuat cd,
odatd ce statul adopti o solutie, aceasta trebuie sd fie pusd in aplicare cu claritate
§i coerentd rezonabile pentru @ evita pe cdt este posibil insecuritatea juridicd gi
incertitudinea pentru subiectele de drept vizate de cdtre mdsurile de aplicare a
acestei solutii (Hotdrdrea din I decembrie 2005, pronuntati in Cauza Pdduraru
impotriva Romdniei, paragraful 92, sau Hotdrdrea din 6 decembrie 2007,
pronuntati in Cauza Beian impotriva Roméniei, paragraful 33).

Suspendarea instituitd prin art, 2 alin. {1} din legea criticati afecteazi
operafiuni angajate sub regimul anterior al privatizirii reglementate de O.U.G. nr.
88/1997 si Legea nr. 137/2002, fird nicio normi care si reglementeze efectele
suspendarii asupra actelor juridice deja perfectate in cadrul operajiunilor vizate.

Interventia legislativa brusci asupra unor operatiuni in derulare, fara dispozitii
tranzitorii §i fird reglementarea efectelor asupra actelor subsecvente deja incheiate,
lasd in incertitudine regimul juridic al acestor acte si al cheltuielilor angajate,
afectdnd securitatea raporturilor juridice néscute anterjor intrarii in vigoare a legii.

Insecuritatea juridica generaté de lipsa regimului tranzitoriu este cu atit mai
gravd cu cét operatiunile de instrdinare a participatiilor statului parcurg etape
procedurale succesive si distincte: aprobiri prin hotérari ale adunirilor generale ale
actionarilor inregistrate la Registrul Comerjului, aprobarea prospectului de ofertd de
ciatre Autoritatea de Supraveghere Financiard, mandate acordate béncilor
intermediare, contracte de intermediere deja executate partial, angajamente de
distributie asumate fafi de investitori institutionali, fard ca legea si reglementeze
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care dintre aceste acte juridice sunt afectate de suspendare, care sunt valabile, si ce
consecinte juridice dertvi din intreruperea lor brusca.

Suspendarea ope legis poate angaja rispunderea patrimoniala a statului fatd
de partenerii contractuali (banci intermediare, investitori institutionali care au
angajat resurse §i au constituit pozitii pe baza unor procese de privatizare in curs) in
temeiul clauzelor contractuale aplicabile si al principiilor raspunderii statului pentru
acte legislative neclare, principii recunoscute in jurisprudenfa Curtii Europene a
Drepturilor Omului.

IV. Incilearea art. 44 alin. (1) si (2) din Constitutie interpretate prin
prisma art. 20 din Constitutie st art. 1 din Protocolul aditional la
Conventia Europeani a Drepturilor Omului, in absenta oricarui
mecanism compensatoriu pentru tertii cocontractanti

Art. 2 alin. (1) din legea criticatd suspends, pani la 31 decembrie 2027, ,,orice
operafiuni privind instrdinarea actiunilor definute de stat (...) aflate in curs de
realizare”, iar art. 3 alin. (3) sanctioneazi cu nulitatea absolutd actele juridice de
instrainare Incheiate cu incilcarea regimului instituit.

Aceste dispozifii afecteazd direct pozifia juridicd a investitorilor privagi
angajati in procedurile suspendate: ofertanfi declarafi céstigitori prin acte
administrative, participan{i care au constituit garan{ii sau au achitat avansuri,
investitori care au parcurs procedurile de ofertd publicd de vanzare autorizate de
citre Autoritatea de Supraveghere Financiardi potrivit art. 16-20 din normele
metodologice la Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 88/1997, ori participanti la
proceduri de tip ,,Accelerated Book Building” notificate pietei.

Potrivit art. 44 alin. (1) teza intdi din Constitutie, ,,dreptul de proprietate,
precum gi creanfele asupra statului, sunt garantate”, iar alin. (2) teza intii prevede
cd ,proprietatea privatd este garantatd si ocrotitd in mod egal de lege, indiferent de
titular™.

Conform art. 20 alin. (1) din Constitufie, aceste dispozitii se interpreteaza in
concordantd cu tratatele privind drepturile omului la care Roménia este parte, Tntre
care Conventia pentru apararea drepturilor omuini si a libertatilor fundamentale §i
Protocolul aditional, ratificate de Rominia prin Legea nr. 30/1994.

In acest sens, men{loném ci art. 1 din Protocolul aditional prevede c#: ,,Orice
persoand fizicd sau juridicd are dreptul la respectarea bunurilor sale. Nimeni nu
poate fi lipsit de proprietatea sa decdt pentru cauzd de utilitate publicii i in
conditiile prevéizute de lege si de principiile generale ale dreptului international.
Dispozitiile precedente nu aduc atingere dreptului statelor de a adopta legile pe
care le considerd necesare pentru a reglementa jolosinta bumirilor conform
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interesului general sau pentru a asigura plata impozitelor ori a altor contributii, sau
a amenzilor”. '

Notiunea de ,,bun” din art. 1 al Protocolului aditional are, in jurisprudenfa
Curtii Europene a Drepturilor Omului, un injeles autonom, care cuprinde i valorile
patrimoniale in privinta carora titularul poate pretinde ca are cel putin o ,,speranfd
legitimd” de a objine exercifiul efectiv al unui drept, cu conditia ca aceasta si aibid
o bazi suficientd in dreptul intern, in sensul pronuntérii in Cauza Kopecky impotriva
Slovaciei (Hotardrea din 28 septembrie 2004, paragraful 35 si paragrafele 45-52).

Curtea Europeani a Drepturilor Omului a recunoscut existenta unei asemenea
speranie legitime In Cauza Pine Valley Developments Ltd §i alfii impotriva Irlandei
(Hot#rarea din 29 noiembrie 1991, paragraful 51) si chiar atunci cdnd actul autoritiii
s-a dovedit ulterior nevalabil, particularul contractind in mod rezonabil pe baza
acestuia, In Cauza Stretch impotriva Regatului Unit (Hotdrérea din 24 iunie 2003,
paragrafele 34-35).

In cazul de fata, ofertantul declarat cistigitor sau investitoru! care a subscris
in cadrul unei oferte publice autorizate de citre Autoritatea de Supraveghere
Financiard in baza art. 16-20 din normele metodologice la Ordonanta de urgenti a
Guvernului nr. 88/1997 detine, prin ipotezi, o creanti cu bazi suficienti in dreptul
intern, deci un ,, bun” in sensul Conventiei.

Curtea Europeand a Drepturilor Omului a statuat, incepénd cu Hotérdrea din
23 septembrie 1982, pronuntaté in Cauza Sporrong si Lonnroth impotriva Suediei,
c# trebuie mentinut un just echilibru intre cerintele interesului general al comunitétii

.si imperativele apirdrii drepturilor fundamentale ale individului (paragraful 69),
echilibru care este rupt atunci cand persoana in cauza suportd o ,,sarcind speciald si
exorbitantd” (paragrafele 73-74). Totodati, privarea de proprietate férd plata unei
sume rezonabile In raport cu valoarea bunului constituie, in mod normal, o atingere
disproportionata, iar lipsa totald a despdgubirii nu poate fi justificatd decit in
imprejurari exceptionale (Hotdrdrea din 21 februarie 1986, pronuntatd in Cauza
James i altii impotriva Regatului Unit, paragraful 54; Hotdrdrea din 20 noiembrie
1995, prommiatd in Cauza Pressos Compania Naviera S.A. si alfii impotriva
Belgiei, paragraful 38).

Or, legea criticatd nu contine nicio dispozitie privind soarta garantiilor de
participare constituite, a avansurilor achitate, a cheltuielilor angajate ori a
raspunderii fatd de ofertantii declarafi céstigitori in procedurile suspendate,
transferand integral costul mésurii asupra particularilor care s-au Increzut in conduita
statului.

Aceastd tacere legislativa impune o sarcina speciald si exorbitantd in sensul
jurisprudentei Sporrong si Limmroth, fard ca scopul legitim al protejiirii intereselor
nafionale, consacrat de art. 135 alin, (2) lit. b) din Constitutie, s& poatd suplini
absenta oricdrut mecanism compensatoriu.
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Aceasti critici de neconstitufionalitate este distinctd de cea examinatd prin
Decizia Curtii Constitufionale nr. 589 din 14 iulie 2020, care a privit exclusiv
proprietatea statului, ca titular, féré a analiza perspectiva terfului co-contractant.

V. inciilcarea art. 148 alin. (2) si (4) din Constitutie

V.1. Restrictia privind libera circulatie a capitalurilor, prin raportare la
art. 63 din Tratatul privind funcfionarea Uniunii Europene

Potrivit jurisprudentei Curtii Constitutionale, ,,(...)folosirea unei norme de
drept european in cadrul controhului de constitufionalitate ca normd interpusd celei
de referintd implicd, in temeiul art. 148 alin. (2) §i (4) din Constitufia Romdéniei, o
condifionalitate cumulativi: (i) norma trebuie sd fie suficient de clard, precisd gi
neechivocdi prin ea insdsi sau intelesul acesteia sdi fi fost stabilit in mod clay, precis
§i neechivoc de Curtea de Justifie a Uniunii Europene §i (i) norma trebuie sd se
circumscrie unui anumit nivel de relevantd constitutionalé (...)” (Decizia nr. 390 din
8 iunie 2021, par. 25). Totodatd, Curtea a statuat ci, ,,(...) in virtutea clauzei de
conformare cuprinse chiar in textul art. 148 din Constitfufie, Romdnia nu poate
adopta un act normativ contrar obligatiilor la care s-a angajat in calitate de stat
membru (...)" (Decizia nr. 104 din 6 martic 2018, par. 81).

Prin art. 4 din legea criticati se introduce in Ordonanja de urgentd a
Guvernului nr. 109/2011 articolul 462, al carui alineat (2) litera b) prevede ci, in
cadrul operatiunilor de majorare a capitalului social si de plasare de obligatiuni
convertibile, ,,cel putin 30% din numdrul total de actiuni sau pérfi sociale oferite
spre subscriere se alocd fondurilor de investitii sau altor vehicule de investitii
reglementate care, la data operatiunii, au investit minimum 90% din valoarea
activelor in instrumente financiare, proiecte sau acfive situate pe teritoriul Romdniei
ori emise de entitii romdnesti®.

Desi criteriul de eligibilitate nu este, formal, nationalitatea fondului, ci
compozitia portofoliului, efectnl normei este echivalent unei discrimindri indirecte
pe criteriu teritorial: un fond de investitii paneuropean diversificat nu poate, prin
definitie, indeplini conditia detinerii a 90% active roménesti, in timp ce un fond
concentrat pe active nagionale o va indeplini automat. Norma rezervi, asadar, o cotd
garantatd de minimum 30% dintr-o emisiune de valori mobiliare unei categorii de
investitori delimitat# teritorial.

Potrivit art. 63 alin. (1) din Tratatul privind funcfionarea Uniunii Europene
(TFUE), ,.sunt interzise orice restrictii privind circulagia capitalurilor intre statele
membre, precum si intre statele membre si farile terfe”. Curtea de Justifie 2 Uniunii
Europene a stabilit, printr-o jurisprudentd constantd in materia privatizérilor si a
regimurilor speciale in societitile cu participare de stat, ci orice misuri nationald de
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naturd sa descurajeze investitorii din alte state membre si investeasca in capitalul
unor societiifi constituie o restrictie in sensul art. 63 din TFUE, chiar dacé aceasta
nu este discriminatorie din punct de vedere formal.

Astfel, in Hotirdrea din 4 iunie 2002, pronuntatd in cauza C-483/99
Comisia/Franta, cu privire la ,golden share” definuta de statul francez in Société
Nationale Elf-Aquitaine, Curtea de Justitie a Uniunii Europene a refinut la paragraful
40 ca interdictia prevazuta de art. 73b din Tratat . nerge dincolo de simpla eliminare
a tratamentului inegal in functie de nationalitate intre operatorii de pe pietele
Sfinanciare”, la paragraful 41 c& masurile In cauzi ,sunt de naturd sd impiedice
dobdndirea de actiuni la intreprinderile in cauzd §i si descurajeze investitorii din
alte state membre sd investeascd in capitalul acestor intreprinderi” si, prin aceasta,
wsunt susceptibile sd facd iluzorie libera circulatie a capitalurilor”, la paragraful 45
cd libera circulatie a capitalurilor nu poate fi restransa decét prin norme justificate
de motive previzute de tratat sau de ,cerinfe imperative ale interesului general”,
care trebuie si fie ,,aplicabile tuturor persoanelor i intreprinderilor” si care ,,nu
trebuie s depdyeascd ceea ce este necesar pentru atingerea obiectivului urmdrit”,
la paragraful 50 c& un sistem de autorizare prealabila trebuie sa se ,,bazeze pe criterii
obiective, nediscriminatorii, cunoscute in prealabil de infreprinderile in cauzd”, la
paragraful 51 cd ,,0 asemenea putere discretionard largd constituie o ingerinfd
gravd in libera circulatie a capitalurilor i poate avea ca efect excluderea completa
a acesteia” §i cii sistemul ,depdyseste in mod evident ceea ce este necesar”, si la
paragraful 53 cé o legislatie care nu include criterii precise si obiective ,,depdseste
ceea ce este necesar pentru atingerea obiectivului indicar”. .

Aceeasi Hotérdre C-483/99 a retinut la paragraful 44 c& statul nu poate invoca
sistemele sale de proprietate pentru a justifica obstacolele la exercitarea libertatilor
garantate de Tratat: ,,art. 222 TCE (art. 345 TFUE) nu are ca efect sustragerea
regimurilor de proprietate ale statelor membre de la regulile findamentale ale
Tratatulur”. :

Incompatibilitatea criteriului de 90% active roméanesti cu art. 63 din TFUE
este sustinutd si de jurisprudenta ulterioardi a Curtii de Justitie a Uniunii Europene in
materia restrictiilor privind circulatia capitalurilor.

Astfel, Curtea de Justitie a Uniunii Europene a retinut, prin Hotéarérile din 13
mai 2003 in cauzele C-463/00, Comisia/Spania, si C-98/01, Comisia/Regatul Unit,
cd investifiile sub form# de participatii constituie miscéri de capital In sensul
dreptului Uninunii, atit reglementarea spaniold, cdt si cea britanicd analizate
constituind, prin urmare, restrictii privind circulatia capitalurilor intre statele
membre. Curtea a retinut ¢a restrictiile privind operatiunile fundamentale ale unei
societéiti pot fi justificate de cerinfe imperative de interes general doar dacé respecté
principiul proportionalitétii, neputind depési ceea ce este necesar pentru atingerea
obiectivului urmirit. Curtea a precizat, in acelasi sens, cd limitarea in timp a unui
regim restrictiv, In cauza mentionaté, o duratd de 10 ani, nu Inlituréd caracterul s#u
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de incilcare a liberei circulatii a capitalurilor, dac# restrictia nu respectd, ea insasi,
principiul proportionalititii; caracterul temporar al unei masuri nu poate substitui,
agadar, analiza proportionalititii acesteia.

Conditia privind ,,90% active romdnesti” din art. 462 alin. (2) lit. b) nu
satisface niciunul dintre criteriile stabilite de aceasta jurisprudentd: nu este bazaté pe
criterii obiective, clare si previzibile (termenul ,, conform legii” este imprecis, iar
mecanismul de audit al compozitiei portofoliului nu este prevdzut), este
discriminatorie indirect, excluzind structural fondurile paneuropene si nu reflectd
nicio rafiune imperativi de interes general recunoscutd de dreptul Uniunii Europene,
scopul invocat (protejarea piefei de capital roménesti) avind un caracter pur
economiic.

Criteriul de 90% active roménesti impus fondurilor de investitii drept conditie
de acces la alocarea obligatorie din art. 462 alin. (2} lit. b) constituie, in aplicarea
aceluiagi rafionament, o restrictie a liberei circulaii a capitalurilor, fiind de naturd
sd descurajeze structural participarea fondurilor din alte state membre ale caror
portofolii diversificate transfrontalier nu pot, prin natura lor, atinge un astfel de prag
de concentrare nafionala.

Aceasti restrictie nu poate fi justificatd printr-un motiv imperativ de interes
general, citd vreme obiectivul promovirii investitiilor interne poate {i atins prin
instrumente mai pufin restrictive si nediscriminatorii fafi de investitorii din alte state
membre, fiind, prin urmare, incompatibild cu art. 63 din TFUE.

Nici limitarea Tn timp a criteriului de 90%, circumscrisé perioadei de aplicare
a legii criticate, pana la data de 31 decembrie 2027, nu poate suplini absenfa unei
analize de proportionalitate, in aplicarea aceluiagi rationament dezvoltat de Curtea
de Justitie a Uniunii Europene in cauza C-463/00, intrucdt caracterul temporar al
unei restrictli nu echivaleaza, prin el insusi, cu caracterul necesar si adecvat al
acesteia,

V.2, Restringerea marjei de conformare cu obligatiile asumate de
Rominia prin Planul National de Redresare si Rezilienti

Critica de neconstitutionalitate este sustinutd si de raportarea legii criticate la
obligatiile asumate de Roménia prin Planul National de Redresare si Rezilien{a.

Tinta 443 din componenta 14 - Bund guvernantd - a Planului National de
Redresare si Rezilientd impune Cel putin 3 companii de stat listate/de tip
lease/restructurate in domeniul energiei si al transporturilor pani la data de 31
-august 2026. Precizim ci, din informatiile disponibile, procesele de restructurare
aflate Tn prezent in curs pentru cele trei companii propuse Comisiei Europene in
vederea demonstririi ireversibilitatii reformei, realizate prin fuziune prin absorbiie,
ceea ce nu ar implica un transfer al proprietitil cétre ter{i — nu intr, ca atare, in
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coliziune cu interdictia instituitd de art. 1 alin. (1) din legea criticata, care v1zeaza
exclusiv Instrdinarea partlclpagulor statului.

Caracterul absolut st nediferentiat al interdictiei are, totusi, un efect maj larg:
el elimina optiunea legislativa a listdrii drept una dintre cele trei c@i alternative de
conformare cu tinta 443, respectiv companii de stat ,[listate/de tip
lease/restructurate”, pe care Roménia si-a pi#strat-o expres in negocierea
angajamentului asumat fatd de Comisia Europeana.

Faptul cd autoritdfile au optat, pentru toate cele trei companii propuse
Comisiei Europene, exclusiv pentru calea restructurdrii prin fuziune, fird a recurge
la varianta listarii sau la cea a concesiondrii de tip lease, nu inldturd relevanta
constitutionald a acestei elimindri: dimpotriv, calendarul asumat pentru finalizarea
proceselor de fuziune, cu termene apropiate de data-limitd de 31 angust 2026 si cu
marje de eroare reduse, confirma caracterul cu adevirat indisponibil al variantei de
rezervd reprezentate de listare, in eventualitatea In care restructurarea nu s-ar finaliza
la termen.

Aceastd eliminare absolutd a unei cai de conformare cu o obligatie asumati
de Roménia Tn temeiul dreptului Uniunii Europene, fard nicio derogare sau evaluare
de la caz la caz, este de naturfl s§ afecteze capacitatea statului romén de a respecta
angajamentele de care depinde accesul la fondurile europene - prin limitarea
optiunilor cel putin pani la data de 31 august 2026 - contrar art. 148 alin. (2) si (4)
din Constitutie, care consacr prioritatea de aplicare a actelor obligatorii ale Uniunii
Europene si obligatia autoritatilor roméne de a garanta indeplinirea obligaiilor
rezultate din actele acesteia.

In considerarea argumentelor expuse, vi solicit si admiteti sesizarca de
neconstitutionalitate i si constatati ¢ Legea privind unele misuri pentrn
protejarea intereselor nationale in activitatea economicid (PL-x nr. 376/2026)
este neconstitutionali.

PRESEDINTELE ROMANIEI
NICUSOR-DANIEL DAN
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