Autoritatea de Supraveghere Financiara

Referat de aprobare referitor la
proiectul Normei privind modificarea temporara a limitei maxime
aplicabile investitiilor fondurilor de pensii administrate privat in titluri de stat, in vederea

initierii procesului de consultare publica
I. SUMAR AL SUBIECTULUI

Prin prezenta nota, se supune aprobarii Consiliului Autoritétii de Supraveghere Financiara
(A.S.F.), proiectul Normei privind modificarea temporara a limitei maxime aplicabile investitiilor
fondurilor de pensii administrate privat in titluri de stat, in vederea initierii procesului de
consultare publica.

1. EXPUNERE DE MOTIVE

Descrierea situatiei actuale

Cadrul de reglementare privind investitiile fondurilor de pensii administrate privat este
stabilit de Legea nr. 411/2004 privind fondurile de pensii administrate privat, republicatd, cu
modificarile si completdrile ulterioare (Legea nr. 411/2004) si de Norma nr. 11/2011 privind
investirea si evaluarea activelor fondurilor de pensii private, cu modificérile si completarile
ulterioare (Norma nr. 11/2011).

Conform prevederilor art. 23 alin. (2) si ale art. 25 alin. (3) din Legea nr. 411/2004,
Autoritatea de Supraveghere Financiara poate decide sa nu aplice cerintele prevazute pentru
investitiile in titluri de stat si poate modifica, temporar, procentul maxim al activelor care poate fi
investit in categoriile de active prevazute de Legea nr. 411/2004.

Pentru perioada 7 aprilie 2025 — 7 aprilie 2026 sunt in vigoare prevederile Normei nr.
22/2020 privind modificarea temporara a limitei maxime aplicabile investitiilor fondurilor de
pensii private Tn titluri de stat, cu modificarile si completarile ulterioare, aplicabila atat fondurilor
de pensii administrate privat cat si fondurilor de pensii facultative. Pana in prezent, in baza
prevederilor Normei nr. 22/2020, administratorii au notificat Autoritatii de Supraveghere
Financiara intentia de a aplica prevederile acesteia pentru un numar de 8 fonduri din cele 17 fonduri
de pensii private. In cazul fondurilor de pensii administrate privat (Pilon II), un numar de 4 fonduri
din 7 aplica prevederile normei, iar in cazul fondurilor de pensii facultative, un numar de 4 fonduri
din 10 aplica prevederile normei.

Prin Ordonanta de urgentd nr. 26/2025 pentru modificarea si completarea unor acte
normative din domeniul pensiilor private, au fost modificate prevederile Legii nr. 204/2006 privind

pensiile facultative, cu modificarile si completarile ulterioare. Potrivit noilor dispozitii legale,
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administratorii pot investi pana la 100% din activele fondurilor de pensii facultative in titluri de
stat, nefiind necesara includerea acestor prevederi in prezentul proiect de act normativ.

Necesitatea emiterii actului normativ

Avand 1n vedere faptul ca fondurile de pensii private sunt cel mai mare investitor in titlurile
de stat emise de Romania, iar ponderea acestor investitii are variatii mari in cursul unui an, in
functie de conditiile de piata, reglementarea posibilitatii ca administratorii de fonduri de pensii
administrate privat sa poatd opta pentru depasirea procentului maxim al activelor care poate fi
investit in titluri de stat, poate aduce randamente superioare pentru participanti, asigura investirea

contributiilor lunare viitoare, concomitent cu finantarea datoriei publice a Romaniei.

De asemenea, considerentul de oportunitate al aplicarii prevederilor proiectului de norma
are 1n vedere si existenta unei limitari in ceea ce priveste posibilitatea de investire pe Bursa de
Valori Bucuresti (BVB).

Fondurile de pensii administrate privat detin investitii semnificative in emitentii inclusi in
indicele BET, valoarea totala a acestor investitii efectuate de catre fondurile de pensii administrate
privat (Pilon I1) la data de 31.12.2025 era de 49,49 mld. lei.

Prevederile proiectului de act normativ

Prin proiectul de act normativ se permite administratorilor sa investeasca activele fondurilor
de pensii administrate privat pe care le administreaza in titluri de stat emise de Ministerul
Finantelor din Romania, de state membre ale Uniunii Europene sau apartinand Spatiului Economic
European, intr-un procent care poate depasi limita de 70% stabilitd prin reglementari, pana la data
de 30 aprilie 2027. Totodatd, proiectul de norma prevede si exonerarea de la obligativitatea
mentinerii limitelor minime de investitii declarate prin prospecte si de la gradul de risc, numai in
cazul In care se decide aplicarea noilor prevederi. Tn termen de 180 de zile calendaristice de la data
expirarii perioadei prevazute de proiectul de norma, administratorul care a aplicat prevederile
normei trebuie sa revind la incadrarea in limitele impuse de art. 25 din Legea nr. 411/2004 si de
Norma nr. 11/2011 privind investirea si evaluarea activelor fondurilor de pensii private cu
modificarile si completarile ulterioare.

Proiectul de act normativ se aplica:
e administratorilor fondurilor de pensii administrate privat;
o fondurilor de pensii administrate privat.
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