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referitor la propunerea legislativ5 privind completarea .
Legii nr. 411/2004 privind fondurile de pensii administrhte privat

Analizand propunerea  legislativa  privind  completarea  Legii
nr.   411/2004   privind   fondurile   de   pensii   administrate   privat
(b300/13.05.2026),  transmisa  de  Secretarul  General  al  Senatului  cu
adresa    nr.    XXXV/2345/18.05.2026    Si    ^inregistrata    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 §i functionare a
Consiliului Legislativ,

Avizeaza  negativ  propunerea  legislativa,  pentm  urmatoarele
considerente:

1.    Propunerea    legislativ5    are    ca    obiect    de    reglementare
completarea Legii nr. 411/2004 privind fondurile de pensii administrate
privat,    cu    modificarile    Si    completarile    ulterioare,    in    vederea
„introdecerit unei perndsiuni explicite Si delinitate pertru f;ondurile de
pensii ^m valori mobiliare emise de societdfi care desfa§oard activitdfi^m    domeniul    apdrdrii,    securitdfii    Si    industriei    de    armamehi

coirvenfional,   inclusiv   activitdfi   cu  dubld  utilizare   (deal-use),   ou
respectarea  regulilor   pruden{iale   §i   a  linitelor   de   diversificare
prev6zc¢Ze c7e /egz.s/cz,fz.cz 7€cz,fz.o72cz/G", astfel cum se prevede in Expunerea
de motive.

Potrivit   aceluiasi   instrument   de   prezentare   Si   motivare,
„prezehia propunere legislativd urmdreste in,odernizarea §i clarif icarea
cadruhi legal, alinierea la oriehidril,e strategice nationale Si europene,
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precun  §i  asigurarea  unei  aplicdri  proporfiona.Ie  §i  predictibile  a
regulilor prudenfiale, inclusiv prin delimitdri teJwice bazate pe CAEN,
peitru a permite f iondurilor de pensii sd irrvesteascd ^m compahii listate
din Romania care activeazd ^m domeniul militar sau conex, ^m condifii
de transparent a, prudenfd Si corformitate" .

2.   Prin   obiectul   de   reglementare,   propunerea   legislativa   se
^mcadreaza in  categoria legilor organice,  iar in aplicarea dispozitiilor

art. 75  alin.  (1)  din  legea fundamentala,  prima  Camera sesizat5  este
Senatul.

3. Precizam c5, prin avizul pe care il emite, Consiliul Legislativ
nu se pronunta asupra oportunitatii solutiilor legislative preconizate.

4.  Sermalam  c5  Expunerea  de  motive  nu  respect5  structura
instrumentului  de  prezentare,  prevazuta  la  art.  30  Si  31  din  Legea
in. 24/2000, republicata, cu modificirile Si completirile ulterioare, Si nu
prezinta ^m mod sistematizat Si clar motivul emiterii actului normativ,
in special, insuficienSele Si neconcordantele reglementarilor in vigoare,
principiile de baz5 §i finalitatea reglementarii propuse, cu evidentierea
elementelor noi.

Totodata,  mentionam  insuficienta  argumentelor  prezentate  in
cadrul   instrumentului   de   motivare   Si   prezentare,   care,   desi   este
consistent ca intindere, nu este argumentat an raport de schimb5rile
preconiz`ate la nivel legislativ.

Cu  privire  la  acest  aspect,  Curtea  Constitutionala  a  retinut  in
Deckira rlr. T39/20T9  cia. .jn lipsa motivdrii, ^zn sensul ardtat,  a legii
adoptate, rm se poate cunoa§te rafiunea legiuitorului, esertyiald pertru
intelegerea, interpretarea Si aplicarea acesteia. (...) Caracterul sumar
al  instrumeutului  de  prezeiitare  Si  motivare,  precum  §i  lipsa  de
findoimeutare temednicd a actelor normative au frost sanctionate de
Curtea  Constitutionald ^m jurisprudenta  sa, ^in  ro[port  cu  acelea§i
exlgente de claritate, predictibtlitate a legit §i securitate a roiporturilor
juridice  impuse  de art.1  alin.  (5)  din  Constitutie,  ou  inrvocarea
deopotrivd a normelor de tehaicd legislativd pertru elaborarea actelor
normative" .

De  asemenea,  prin  aceeasi  decizie,  Curtea  Constitufionala  a
st2rfui:at   ctal   „Fundameutarea   temeinicd   a   infiativelor   legislative
reprezintd o exigenf a impusd de dispozitiile constitufionale menf ionate,
^zrtrucat previne arbitrarul ^m activitatea de legif erare,  asigurdnd cd

legile propuse Si adoptate rdspund unor newoi sociale reale Si dreptdfii
sociale.   Accesibilitatea   Si   previzibilitatea   legit   sunl   cerinfe   ale
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principiului   securitdfii   raporturilor   juridice,   constituind   garanfii
tmpotTiva cirbitraruha (...y' .

in   plus,   sermalin   ca   argumentatia   utilizata   fn   cadrul
Expunerii de motive este intemeiata, in mare masura, pe mentionarea
unor strzitegri, preourn Strategia Nationald de Apdrare a Tdrii pentru
perioada 2025-2030] giv Strategia nationald`privind dezvoltarea pietei
de capital din Rom@hia peiutu perioada 2023-20262 ,pe Comuni,carea
Comisiei   Europene   referitoare   la   aplicarea   cadrului   privind
finantarea  durabilti  Si  a  Directivei  privind  diligenta  necesard  €n
materie   de   durabtlitate   a  ^mtreprindertlor  ^m   sectorul   apdrdrit
(C/2025/4950)3 9 preourn sti pe instrumeutul european SAFE, a;spede
care  nu  prezinta  relevanta  sau  legatura  directa  cu  obiectul  de
reglementare al prezentului proiect, in ceea ce priveste completarea
Legii nr. 411/2004 privind fondurile de pensii administrate privat,
republicata,  cu modificirile  §i  completirile ulterioare,  cu  doua   noi
litere la art. 25 alin. (1), intrucat lit. d2) Si d3) preconizate a fi introduse
la  alin.   (1)  instituie  ipoteze  juridice  de  sine-statatoare  Si  nu  sunt
prevazute ca enumeriri, astfel cum s-a procedat ^m cazul enumerarilor
de  la  alin.  (1)  al  art.  25,  alineat  care  prevede  anumite  instrumente,
actiuni, obligatiuni, titluri de stat etc., in care administratorul investeste
activele fondului de pensii.

Subliniem, astfel, ca Strategiile Si documentele programatice pot
justifica   orientarea   politica   a   reglementatii,   dar   nu   pot   suplini
necesitatea  adoptatii  unor norme  clare,  precise  Si  corelate  cu  actele
normative speciale care reglementeaza industria de apatare, controlul
produselor militare  §i  al produselor  cu  dubla utilizare,  investitiile in
sectoare strategice Si regimul prudential al fondurilor de pensii.

Prin    urmare,     apreciem    ca    proiectul    nu    distinge    ^mtre
fundamentarea strategica Si reglementareajuridica efectiva, iar ^m forma
prezentat5, aceasta distinctie nu este suficient realizata, ceea ce poate
conduce  la  o  suprapunere  ^mtre  argumentele  de  politica  publica  Si
continuqul normativ propriu-zis.

5. In considerarea obiectului propunerii, apreciem ca se impune
solicitarea  punctelor  de  vedere  ale  Autoritatii  de  Supraveghere
Financiara,     Ministerului     Apararii     Nationale,     Ministerului

i Aproba,ta prin Hotalarea Parlamentului nr. 48/2025, publicata in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, nr.1092

din 26 noiembrie 2025 .
2 Aprobata prin Hotatarea Guvernului nr. 506/2023, publicata in Monitorul Oficial al Romaniei, Partea I, nr. 478

din 30 mai 2023.
3 Publicata in Jumalul Oficial al Uniunii Europene, seria C din 31 decembrie 2025.
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Afacerilor  Interne,  Ministerului  Afacerilor  Externe  -  ANCEX,
Ministerului    Economiei,    Digitalizarii,    Antreprenoriatului    Si
Turismului Si, dupa caz, ale institutiilor din  sistemul national de
aparare,  ordine  publica  Si  securitate  nationala  care  gestioneaza
domenii   strategice   ori  sensibile.  Aceste  puncte  de  vedere  sunt
necesare  pentm  evaluarea  impactului  propunerii  asupra  regimurilor
speciale  de  control,  autorizare,  1icentiere,  transparenta  Si  protectie  a
intereselor esentiale de securitate.

Menfionam,  totodata,   ca  potrivit  Legii  nr.  415/2002  privind
organizarea  Si  functionarea  Consiliului  Suprem  de  Apirare  a  Tatii,
C.S.A.T. avizeaza proiectele de acte normative initiate sau emise de
Guvern  in  domeniul  securita€ii  na{ionale.  Desi  proiectul  analizat
reprezinta o initiativa legislativa parlamentara, iar aceasta competenta
nu opereaza in aceiasi termeni,  apreciem  ca obiectul  sfu justifica o
corelare institutionala riguroasa cu autoritatile competente in domeniul
apatarii, ordinii publice Si securitatii nationale.

6.  Referitor  la  solutiile  legislative  preconizate,  in  raport  de
obiectivele urm5rite ^m ceea ce priveste fondul Si forma reglement5rii
§i in afara de aspectele de oportunitate asupra cirora nu ne pronuntam,
sermalam   c5  proiectul   este   redactat   intr-o   maniera   insuficient
fundamentata, astfel cum am evidentiat s#prcz, Si prezinta deficietrye
de redactare Si de tehnica legislativa.

Exemplificam, ^m cele ce urmeaza,  cateva aspecte referitoare la
redactarea   necorespunzatoare  din   punct  de  vedere  a  tehnicii
legislative a prezentei propuneri legislative:

6.1.  La articolul unic pct. 1, semnalin c5 lit. d2), preconizata a
fi introdusa la alin. (1) al art. 25, nu se integreaza tematic in cuprinsul
acestuia, intrucat acest alineat enumera categoriile de instrumente in
care administratorul poate investi activele fondului de pensii4.

Or, in redactarea actuala, textul propus pencil lit. d2) nu instituie
o  noua  categorie   de  instrumente  financiare,   ci  prevede  o  regula
explicativa privind emitentii instrumentelor prevazute dej a de lege5.

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

4 All. 25 alin. (1) lit. d) priveste actiuni §i drepturi tranzactionate pe piete reglementate Si supravegheate, iar lit. d])

prive§te obligatiuni coxporative.
5 „d2) |nvestitiile prevazute la art. 25 alin. (1) lit. d) pot include investitii in valori mobiliare emise de societa!i care

desrasoara activitati in domeniul aparalii, securitatii Si industriei de armament conventional, inclusiv activitati cu
dubla  utilizare  (dual-use),  cu  respectarea  regulilor  prudentiale  prevazute  de  prezenta  lege  Si  a  limitelor  de
diversificare aplic ab ile".
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modificarile Si completarile ulterioare, intrucat solutia legislativa ar fi
trebuit s5 fie prevazuta ca alineat distinct, iar nu ca liters in enumerarea
categoriilor de active ale fondului de pensii.

inmodcorespunzator,interdicfiapreconizatalalit.d3),referitoare
la investirea activelor fondului de pensii in valori mobilare emise de
societati implicate in dezvoltarea, producerea, intrefinerea, utilizarea,
distributia sau comercializarea de arme interzise ori controversate nu se
integreaza tematic fn cuprinsul art. 25 alin. (1), aceasta ar fi trebuit
prevazuta la art. 28, articol care reglementeaza astfel de interdictii.

6.2. Sermalam, totodat5, ca sintagmele utilizate la lit. d2) Si d3),
re;apectiv „arme controversate" , „docunentele internationale" , „cadrul
european de transparertyd privind f inanf area durabild:' stl „activitdfi ^m
c7o77ce77z.#/ secafrz.Zd,fz.I" nu sunt definite in cuprinsul normelor, iar textele
astfel  formulate  sunt  susceptibile  de  interpretari  divergente  Si  nu
intrunesc exigentele de claritate Si previzibilitate, specifice normelor de
tehnica legislativa.

6.3. La articolul unic, pet. 2, referitor la introducerea aliin. (11) 1a
art.  28,  apreciem  ca  „Normele"  prin  care  A.S.F.  „nu  poate  instifui
I.73Zerdz.c,fz.z. seczorz.cz/e ge77ercz/e" este susceptibila s5 fie interpretata ca o
limitare  excesiva  a  competentei   autoritatii  respective  de  a  emite
reglementari prudentiale,  de a gestiona riscurile investitionale Si de a
protej a interesele participantilor Si ale beneficiarilor.

Potrivit    prevederilor    Legii    nr.    411/2004,    republicata,    cu
modificarile  Si  completarile  ulterioare,  sistemul  fondurilor  de pensii
administrate privat are ca scop asigurarea unei pensii private, pe baza
colectirii §i investirii contributiilor ^m interesul participantilor.

Totodata,   metryionam  ca  art.   23   din  legea  mentionata  sz4p7icz
instituie  reguli  privind  investirea  prudentiala,  inclusiv  diversificarea
activelor Si evitarea dependentei excesive de un anumit activ, emitent
sau grup de societafi. in acest context, A.S.F. are un rol de supraveghere
Si reglementare, care nu poate fi ^mlaturat printr-o formulare generica.

7.   Referitor   la   fondul   reglement5rii,   precizam    ca,   prin
modalitatea in care sunt formulate nomele din proiect, nu se realizeaza
corelarea necesara cu legislatia speciala din domeniul apararii, ordinii
publice Si securitatii nationale, nu se definesc clar emitentii eligibili Si
emitentii  exclusi,  putand,  astfel,  afecta  competenfele  prudentiale  ale
Autoritatii de Supraveghere Financiara.

in considerarea acestei observatii, subliniem ca proiectul nu se
coreleaza  cu  Legea  nr.  232/2016  privind  industria  national5  de
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aparare, precum  Si pentru  modificarea  Si completarea  unor acte
normative,  cu  Ordonanta  de  urgenta  a  Guvernului  nr.  158/1999
privind  regimul  de  control  al  exporturilor,  importurilor Si  altor
operatiuni   cu   produse   militare,   republicata,   cu  modificirile
completirile    ulterioare,    cu    Regulamentul    (UE)    2021/821
Parlamentului  European  Si  al  Consiliului  din  20 mai  2021   de
instituire  a unui regim  al Uniunii pentru  controlul exporturilor,
serviciilor   de   intermediere,   asistentei   tehnice,   tranzitului   Si
transferului de produse cu dubl5 utilizare, cu regimul de examinare
a  investitiilor  in  scopul  protejarii  securitatii  Si  ordinii  publice,
precum  Si  cu  dispozitiile  Legii  nr.  411/2004  privind  fondurile  de
pensii administrate privat, republicata, cu modificirile Si complet5rile
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,   republicata,   cu   modificarile   Si   completirile
ulterioare.

Astfel, 1egislatia in domeniu mentionata sz6prcz opereaza cu notiuni
jwidice   corLsa;era:he,   prec;un..    „indestria   nafionald   de   apdrare",
„operatori econoivici din industria nationald de apdrare" , „prodese
militare'.,   „prodese   cu   dubld   utilizare",   „inf rastructurd   criticaso'g
.,securitate  nafionalaso' ,  „ordine  publicd:'  ch  „interese  esenfiale  de
securitate" .

in schimb, proiectul utilizeaza termeni Si sintagme cu relevanta in
domeniul  apararii,   ordinii  publice  Si  securitatii  nationale,  precum:
„apdrare",   „securitate"9   „indrstrie   de   a:rrnament   coirvenfionar,
„activitdti cu dubld utilizare3'  sti „a:rme c'ontroversate" , T2fa:rfaL al cordra
cu  legislatia  special5  incident5  in  aceste  domenii,  putand  genera
dificultati ^m aplicare, mai ales in cazul societatilor cu activitate mixta
civila-militara sau cu activitati conexe apatarii,  securitafii cibemetice
ori infrastructurilor critice.

7.1. La articolul unic, pct. 1, referitor la norma propus5 pentm
art. 25 alino (1) lit. d2) din Legea rIT. 411/2004, semnalin ca sintagma
„societdfi care desf iaia§oard activitdfi ^m domeniul apdrdrii, securitdfii §i
I.7cd#sf7'z.ez.  de  cz7`777cz77ce7zf  co7£i;e7e,fz.o7€cz/"  este  imprecisa,  fiind  lipsita  de

claritate Si precizie.
Precizam,  in  acest  sens,  ca Legea nr.  232/2016  reglementeaza

organizarea Si functionarea industriei nationale de apirare Si operatorii
economici din aceasta industrie, iar legislatia privind produsele militare
utilizeaza notiunea de „produse militare" supuse regimului de control.
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De  asemenea,  pentni  produsele  Si  tehnologiile  care  pot  avea
utilizari   civile   Si   militare,   dreptul   Uniunii   Europene  utilizeaza
notiunea de „produse cu  dubla utilizare", iar nu sintagma generica
„activitdfi cu dubld uttlizare" .

Totodata, semnal5m ca termenul „secz{rz.fczje" este generic Si poate
deserma,  dupa caz:  securitatea nationala,  securitatea  cibernetica,
securitatea   infrastructurilor   critice,    securitatea    privata    sau
activitati  comerciale  de  paza  Si  protectie.  in  lipsa  unei  precizari
exprese, norma preconizata poate conduce la includerea unor emitenti
care nu  au  legatura directa cu  domeniul  apirarii,  ordinii publice  sau
securitatii nationale, ceea ce afecteaz5 previzibilitatea acesteia.

7.2. Referitor la norma propusa pentm art. 25  alin. (1) lit.  d3),
precizam ca interdictia de investire „a activelor fondului de pensii in
valori mobiliare emise de societa[i implicate ^m dezvoltarea, producerea,
intretinerea,   utilizarea,    distributia   sau   comercializarea   de   arme
interzise"  este formulata prim utilizarea unor expresii, precum:  „cz7'77'ze
cohiroversate" , „docunentele inernafionale"  sti „cadru,l european de
transparenfd privind f irian¢area durabilcso{ ' , ca:Ie s;NIritTxpstrfue de cLeTirrdLe

Si precizie, deoarece nu au un continut normativ determinat Si nu indica
actele internationale sau europene avute in vedere.

Avind ^m vedere  ca nu  se  enumera expres  categoriile  de  arme
interzise prim 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
'vcirdase linita la.'

este improprie stilului juridic Si normativ, intrucat enumerarea risca s5
instituie incertitudine in ceea ce priveste sfera interdictiei.

7.3.  Semnalam  ca  proiectul  nu  stabileste  criteriile  prin  care
administratorii fondurilor de pensii administrate privat vor verifica daca
un emitent se incadreaza sau nu in categoria societafilor eligibile ori in
categoria societatilor excluse. Acest aspect este important, intrucat in
industria   de   aparare   Si   ^m   domeniile   conexe   exista   societafi   cu
obiect    multiplu     de     activitate,     grupuri     de     societati,     filiale,
activitati subcontractate, lanquri de aprovizionare complex'e §i activitati
duale - civile Si militare.

in lipsa unor criterii minime de identificare a emitentului eligibil,
precum   ponderea   activitatilor   relevante,   caracterul   principal   ori
secundar  al   activitatii,  nivelul  veniturilor  provenite  din  domeniul
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apiririi,  existenta  unor  autoriza[ii  ori  licente  in  materia  produselor
militare sau a produselor cu dubla utilizare, reglementarea risca sa fie
aplicata  neunitar   de   administratori   Si   sa   genereze   dificultafi   de
supraveghere pentm A. S.F.

Totodata,  se  constata  ca  Expunerea  de  motive  mentioneaza
utilizarea codurilor CAEN ca instrument administrativ de identificare
Si  clasificare  a  activitatilor,  insa  textul  normativ  nu  cuprinde  nicio
trimitere la acest mecanism.

7.4. Sub aspectul corel5rii cu regimul de control al produselor
militare Si al produselor cu dubla utilizare, semnalin ca proiectul nu
face nicio referire  la autoritatile competente in materie, in special  la
Ministerul  Afacerilor  Exteme,  prin  ANCEX,  Si  nici  la  regimul  de
autorizare, 1icentiere Si control aplicabil acestor produse.

Precizam,  ^m acest sens,  ca textul nu este corelat cu prevederile
Ordonantei  de  urgenta a  Guvemului  nr.  158/1999,  cu  Regulamentul
(UE)  2021/821  Si  cu  legislatia privind  produsele  cu  dubla utilizare,
evitandu-se situatia in care, prin reglementarea preconizata, A.S.F. s5
aiba  competenta  de  a  reglementa  in  domenii  apapinand  legislatiei
speciale de apirare Si securitate.

Or,  daca  eligibilitatea  sau  excluderea unui  emitent  depinde  de
activitati  privind  produse  militare  ori  produse  cu  dubla  utilizare,
stabilirea  sferei  acestor  activitati  trebuie  sa  fie  raportata  la  listele,
1icentele,  autorizatiile  Si  regimurile  de  control  existente,  iar nu  la  o
apreciere generic5 a administratorului fondului de pensii sau a A.S.F.

in  caz  contrar,  se poate  ajunge  la  suprapuneri  ori  conflicte  de
competenta  intre   A.S.F.   Si   autoritatile   specializate   din   domeniul
controlului  exporturilor,  importurilor  Si  altor  operatiuni  cu  produse
militare.

7.5.  Subliniem, totodata, ca proiectul nu clarifica raportul cu
legislatia   privind   examinarea   investitiilor  straine   directe   Si   a
investi€iilor din Uniunea Europeana care pot afecta securitatea sau
ordinea  publica.  Chiar  daca  fondurile  de pensii  administrate privat
sunt reglementate in principal ca investitori institutionali, investitiile ^m
societafi  listate  care  activeaza in  domenii  strategice pot  conduce,  in
anumite  conditii,   1a  dobindirea  unei  participatii   semnificative,   1a
exercitarea  unei  influente  relevante  sau  la  modificarea  structurii  de
control  asupra  unor  emitenti  cu  importanta  pentm  apirare,  ordine
publica ori securitate nationala.
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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 publica, trebuie precizat ca
dispozitiile propuse nu deroga de la obligatiile de notificare, examinare
Si autorizare prevazute  de legislatia speciala.  Aceasta clarificare este
necesara pentru  a  evita  intelpretarea potrivit  careia  permisiunea  de
investitie prevazuta de Legea nr. 411/2004, republicata, cu modificarile
Si completatile ulterioare, ar putea prevala asupra regimului special de
protectie a securitatii nationale Si ordinii publice.

*
**

Fata  de  aspectele  mai  sus  mentionate,  apreciem  ca,  in  forma
prezentata, proiectul este susceptibil sa genereze dificultati in aplicare,
practici neunitare, conflicte de competenta intre autoritatile implicate Si
incertitudine in raportul dintre regimul prudential al fondurilor de pensii
administrate   privat   §i   regimurile   speciale   aplicabile   domeniului
aparirii, ordinii publice Si securitatii nationale, fiind afectate exigentele
de  claritate,  precizie,  previzibilitate  §i  integrare  organica in  sistemul
legislafiei,    consacrate    de    Legea    nr.    24/2000,    republicata,    cu
modificatile Si completirile ulterioare, precum Si de art.  1  alin. (5) din
Constitutia  Romaniei,  republicata,  ^m  componenta  privind  calitatea
legii.
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