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Clarificari privind controlul investițiilor în România

Consiliul Concurenței a lansat în consultare publica proiectul de ordin conținând o serie de îndrumari cu

privire la modalitatea de calcul a valorii investiției, precum și cu privire la aspecte referitoare la noțiunea de

control și la procesul de notificare, conform dispozițiilor OUG 46/2022.   

1.    Introducere

Regimul controlului investițiilor în România este înca un domeniu nou pentru investitori, cu un cadru de

reglementare în curs de definitivare care ridica anumite semne de întrebare pentru investitori.

Merita menționat ca, deși inițial regimul FDI (atât la nivel național, cât și la nivel european) a fost gândit ca o

unealta pentru a controla și verifica investițiile straine (non-UE) în România, în prezent controlul acopera, de

asemnea, investitorii europeni – inclusiv investitorii români.

Necesitatea de a avea un cadru de reglementare cât mai clar vine mai ales pe fondul unor sancțiuni semnificative

care pot fi aplicate de autoritate în cazul nerespectarii regulilor provind controlul investițiilor în România. În acest

sens, implementarea unei investiții supuse controlului fara aprobarea prealabila a autoritații poate conduce la (i) a

menzi de pâna la 10% din cifra de afaceri totala mondiala a investitorului din anul financiar anterior sancționarii

si (ii) nulitatea investiției (împreuna cu impunerea oricaror masuri comportamentale sau structurale pentru a

restabili situația existenta anterior investiției).

2.    Instrucțiunile

Pe acest fond și în special cu scopul de a adresa o parte dintre incertitudinile care înconjoara regimul controlului

investițiilor în România autoritatea de concurența supune spre consultare publica un proiect de instrucțiuni („

Instrucțiunile”) care trateaza, în principal:

 

•    regulile de calcul pentru pragul valoric care genereaza obligația de notificare;

•    anumite aspecte privind documentația care sta la baza investiției și momentul declanșarii obligației de

notificare.

•    noțiunea de control din cadrul definiției de investiție directa.

 

a.    Clarificari privind valoarea investiției

Cu titlu de regula generala, atunci când investiția ia forma unei tranzacții, Instrucțiunile clarifica faptul ca valoarea

investiției este reprezentata de prețul tranzacției, incluzând o serie de reguli specifice în funcție de tipul de
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operațiune (e.g. dobândirea de parți sociale, majorarea de capital, acordarea unui împrumut).

În cazul tranzacțiilor multi-jurisdicționale, este relevanta valoarea investiției care are loc în România, respectiv

valoarea activele/societații din România. În acest caz, daca valoarea aferenta României nu este individualizata, se

pot lua în considerare estimarile parților. În caz contrar, se va lua în considerare valoarea totala (aferenta întregii

operațiuni).

În cazul investițiilor care au loc în mai mai multe etape, valoarea investiției se determina prin cumularea

valorilor aferente fiecarei etape. În acest context, ar putea fi util de clarificat scenariul în care investițiile nu au

loc în baza aceluiași document tranzacțional sau plan investițional – respectiv care este orizontul de timp în care

investițiile legate de același proiect pot fi considerate ca reprezentând o investiție unica. Cu titlu de exemplu, în

materia concentrarilor economice se are în vedere un termen de 2 ani în care tranzacțiile între aceleași parți pot fi

considerate legate.

b.    Documentația și momentul notificarii 

Instrucțiunile cauta sa clarifice sfera actelor în baza carora se poate depune notificarea pentru obținerea aprobarii

autoritații, precizând ca acestea constau în orice „document, antecontract, contract sau orice alt acord care sa

demonstreze fara dubii intenția de realizare a investiției straine”. Deși Instrucțiunile nu prevad, în mod expres,

acest aspect, consideram ca aceasta condiție poate fi satisfacuta inclusiv prin furnizarea unei oferte neangajante sau

a altor acte unilaterale emise de investitor (mai ales în contextul investițiilor de tip greenfield).

În ceea ce privește momentul notificarii, Instrucțiunile precizeaza ca cererea de autorizare va fi depusa dupa

finalizarea negocierilor și dupa momentul stabilirii celor mai importante aspecte ale operațiunii (e.g. prețul,

modalitatea de finanțare, parțile), dar înainte de implementarea investiției.

Deși înțelegem necesitatea ca autoritatea sa efectueze analiza având în vedere informații definitive, consideram ca

trebuie avut în vedere și interesul investitorului de a evita întârzieri în procesul tranzacțional din cauza aprobarii

privind investițiile, În acest sens, notificarea ar trebui sa poata fi depusa cât mai devreme în process (atâta timp cât

se poate anticipa cu suficienta certitudine ca respectivele condiții de notificare sunt întrunite), inclusiv în timpul

due diligence-ului, de exemplu.

c.    Noțiunea de control

Instrucțiunile clarifica faptul ca noțiunea de control se interpreteaza în conformitate cu regulile de concurența.

Cu toate acestea, având în vedere ca investițiile straine sunt definite ca investitii „efectuata cu scopul de a stabili

sau de a mentine legaturi durabile si directe între investitor si antreprenorul/ întreprinderea carora le sunt

destinate fondurile pentru desfașurarea unei activitati economice în România, inclusiv investițiile care permit o

participare efectiva la administrarea sau la controlul unei întreprinderi care desfasoara o activitate economica”,

cadrul de aplicare al reglementarii este mai larg decât noțiunea de control.

În acest sens, ar fi utile clarificari din partea autoritații în ceea ce privește noțiunea de „legaturi durabile si directe”

sau o detalierii a cazurilor în care se considera ca investitorul participa în mod efectiv șa adminsitrarea

întreprinderii. De asemenea, ar putea fi clarificat (la nivelul instrucțiunilor) faptul ca operațiunile de restructurare

în cadrul grupului nu ar trebui sa intre în sfera de analiza din perspectiva controlului investițiilor în România.

3.    Concluzii 

Deși Instrucțiunile ofera o mai buna înțelegere a cadrului legal, ele nu reușesc sa elimine toate incertitudinile
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legate de controlul investițiilor în România.

În acest context, sfera domeniilor strategice definite prin Hotarârea CSAT 73/2012 ramâne extrem de larga,

reflectând un cadru social, tehnologic și politic diferit fața de cel actual. Aceasta abordare conduce la necesitatea

notificarii unui numar semnificativ mai mare de investiții, inclusiv a unor cazuri care, în prezent, nu influențeaza în

aceeași masura (sau deloc) domeniile strategice relevante (cu titlu de exemplu, dezvoltarea parcurilor eoliene sau

fotovoltaice). Totodata, ar fi fost o oportunitate pentru autoritatea de concurența sa clarifice acest aspect, ceea ce ar

fi putut contribui la optimizarea procesului de notificare, la reducerea volumului de munca și la menținerea unui

echilibru mai eficient între controlul investițiilor și dinamica pieței.
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