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Ref. la: punctele de vedere ale Guvernului aprobate in sedinta Guvernului din data

de 09 iulie 2026

STIMATE DOMNULE SECRETAR GENERAL,

Va transmitem, alaturat, in original, punctele de vedere ale Guvernului referitoare la:
Yol 1. Propunerea legislativa privind completarea Legii nr. 411/2004 privind fondurile de
pensii administrate privat (Bp. 300/2026);
2. Propunerea legislativa pentru modificarea si completarea Legii nr. 47/1992 privind
1.2 % organizarea si functionarea Curfii Constitufionale (PIx. 97/2026, Bp. 358/2026);
3. Propunerea legislativa privind declararea zilei de 7 aprilie "Ziua Mircea Lucescu’, ca
//_ 356 sdrbatoare nationald (Bp. 241/2026).

Cu deosebita consideratie,

_NINI SAPUNARU

SECR;/rAR DE STAT
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L dé‘of 16 Selye D26
PRIM MINISTRU e . ..... e ;

Domnule presedinte,

In conformitate cu prevederile art. 111 alin. (1) din Constitutie si in
temeiul art. 25 lit. (b) din Ordonanfa de urgentd a Guvernului nr.57/2019
privind Codul Administrativ, Guvernul Roméniei formuleaza urmatorul

PUNCT DE VEDERE

referitor la propunerea legislativa privind completarea Legii nr.411/2004
privind fondurile de pensii administrate privat, initiatd de domnul deputat
PSD Costel Neculai Dunava si un grup de parlamentari PSD, AUR, PNL,
UDMR, USR, Minoritati Nationale, neafiliati (Bp.300/2026).

I. Principalele reglementari

Initiativa legislativd are ca obiect de reglementare completarea
Legii nr.411/2004 privind fondurile de pensii administrate privat,
republicatd, cu modificdrile si completdrile ulterioare, propunindu-se, in
principal'
privat sd fie investite in valori mobiliare emise de societdfi care
desfagoard activitdfi in domeniul apdrdrii, securitdfii si industriei de
armament conventional, inclusiv activitdti cu dubla utilizare (dual-use);

- Interzicerea investirii activelor fondului de pensii in valori
mobiliare emise de societdti implicate Tn dezvoltarea, producerea,
intretinerea, utilizarea, distributia sau comercializarea de arme interzise
prin tratate si conventii internationale la care Romaénia este parte;

- instituirea interdictiei de a se stabili, prin norme ale Autoritdtii de
Supraveghere Financiard (ASF), interdictii sectoriale generale care sa
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. restrangd investitiile Tn instrumentele prevazute expres la art. 25 din lege,
exclusiv pe criteriul obiectului de activitate al emitentului, cu exceptia
interdictiilor exprese! prevazute la art. 28 din lege.

I1. Observatii si propuneri

1. Din perspectiva cadrului institutional/normativ aplicabil,
sistemul de pensii private, politica investitionald aferentd activelor
fondurilor de pensii are la baza principii prudentiale vizind, intre altele,
diversificarea adecvatd a portofoliilor, administrarea corespunzitoare a
riscurilor, mentinerea unui nivel adecvat de lichiditate si protejarea
intereselor participantilor. In acest context, standardele si recomandarile
elaborate la nivelul Organizatiei pentru Cooperare si  Dezvoltare
Economicd (OECD) in materia administrarii investitiilor fondurilor de
pensii evidentiazd importanta aplicarii principiului ,,prudent person”,
potrivit caruia deciziile investifionale trebuie adoptate Intr-o maniera
prudentd, diversificatd si compatibild cu profilul obligatiilor asumate fata
de participanti.

2. Raportat la textul propus pentru art.25 alin. (1) lit.d?), avand in
vedere cd se completeaza art.25 alin. (1), referirea va viza exclusiv lit.d).

in cuprinsul art.25 alin. (1) lit.d) - text la care se face trimitere - se
prevede posibilitatea investirii activelor fondului in actiuni §i drepturi
tranzactionate pe piete reglementate si supravegheate. Astfel, nu rezultd
cu claritate dacd reglementarea propusd vizeazd clarificarea faptului ca
investitiile in valori mobiliare sunt incluse in nofiunea de drepturi
tranzactionate? sau se intentioneazi reglementarea unei destinatii distincte
in care pot fi investite activele fondului de pensii, iar, In acest caz, se

1 ART. 28

(1) Activele fondului de pensii nu pot fi investite in:

a) active care, potrivit legii, nu pot fi instrdinate;

b) active a cdror evaluare este incertd, precum §i antichitdfi, lucrdri de arta, autovehicule §i altele asemenea;

¢) bunuri imobiliare;

d) actiuni, obligatiuni §i alte valori mobiliare emise de administrator;

e) orice alte active stabilite prin normele A.S.F..

(2) Nu pot fi contraparte in tranzactiile care au ca obiect activele fondului de pensii, cu exceptia situatiilor
stabilite prin reglementdrile A.S.F..

a) administratorul sau auditorul;

b) depozitarul;

c¢) administratorul special;

d) membrii Consiliului A.S.F. §i personalul A.S.F.;

e) persoanele afiliate entitdfilor prevazute la lit. a)-d);

f) orice alte persoane sau entitdfi prevdzute prin reglementdrile A.S.F.
2 Situatie In care se pune problema necesit#tii interventiei normative
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- impune reformularea corespunzitoare a normei°.

3. Textul propus pentru lit.d*) a alin. (1) de la art.25 din Legea
nr.411/2004 nu se incadreazd In ipoteza normei de bazd (ce enumerd
modalitdtile de investire a activelor fondului de pensii), fiind necesara
reformularea ca alineat distinct.

4. Raportat la textul propus pentru art.28 alin. (1!), avand in vedere
cd se completeaza art.28, referirea la art.28 trebuie inlocuita cu referirea la
prezentul articol.

De asemenea, nu rezultd cu claritate finalitatea reglementarii din
moment ce, in conformitate cu principiul ierarhiei actelor normative®,
actele de nivel inferior nu pot deroga de la/adduga la norma de nivel
primar.

Totodatd, atasdm prezentului punct de vedere opinia Autoritdtii de
Supraveghere Financiard, transmisa prin adresa nr. 1308/28.05.2026.
II1. Punctul de vedere al Guvernului

Avéand In vedere considerentele mentionate, Guvernul sustine
adoptarea acestei initiative legislative cu observatii si propuneri.

PRIM-MINISTRU ._

Domnului senator Mircea ABRUDEAN
Presedintele Senatului

3 Respectiv o literd distincta Tn cuprinsul alineatului, far3 trimitere 1a lit.d).
4 Conform art. 4 alin. (3) din Legea nr. 24/2000 privind normele de tehnicd legislativa pentru elaborarea actelor
normative, republicatd, cu modificdrile 5i completdrile ulterioare, ”Actele normative date in executarea legilor,

ordonangelor sau a hotdrdrilor Guvernului se emit in limitele i potrivit normelor care le ordond”.
3
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Secretariatul General 2] Guvernuli
Departamentul pentru Relatia cu Parlamentu]

fa atentlir domnului Ninj SRPUNARU, Secretar de stat

Stimate domnule,

Eaae

*

Ca urm;nc a adresei durmnneavoastrd nr. 6050/21,05.2026, inregistratd la Autoritatea de
Supraveghere Financiard cu nr. RG 14388 21.05.2026, prin care se solicita avizul Autoritdfii de
Supraveghere Financiard asupra Propunerii legislative privind completarea Legii nr.411°2004
privind fondurile de pensii administrate privat (B300°2026), v3 comunicAm urmatoarelc:

Potrivit legislatiei in vigoare, cadrul investitional al fondurilor de pensii administrate privat din
Roménia (Pilon 11) interzice explicit invesijiile in companii din industria de apérare, in cele cu
activitlli in domeniul producerii yi*sau comercializarii de produse din tutun §i alcool sau activitap
in domeniul jocurilor de noroc, reglementarea fiind construitd predominant pe criterii prudentiale,
de lichiditate, diversificare, securitate, etic si sustenabilitate,

Prevederile actuale sunt in principal, urmitoarele;
» Legeanr. 41172004 privind fondurile de pensii administrate privat, republicat, cu
modificdrile i completirile ulterioare (Pilon I1);
+ Nomma ASF ar. 112011 privind investirea §i evaluarea activelor fondurilor de pensii
o7 private, cu modificarile gi completdrile ulterioare.

1. Istoric en privire la nvestifiile fondurilor de pensii in industria armamentulul

Abordarea tradifionals a [cgislajiei din Uniunea Europeans, inclusiv Romania, cu privire la
invcsti{ii‘le fondurilor de pensii in industrii precum cele de armament, jocur de noroc, tutun §i
alcool a fost de excludere absolutd a acestora din pertofolii, principiile etice fiind susfinute de
faptut & banii peatru batranete nu pot 54 finanteze distrugerea sAndtatii si vieiii cetd{enilor.

¥Fondurile de pensii su o functie sociald, nu strategic-militara

Fondurile de peasii private administreaz economiile obligaterii sau facultative ale populatiel in
scopul exclusiv &) asigurdrii unui venit la pensionere, intr-un mediu de securitate financiara a
cetijenilor dupi retrageres din activitatea profesionals, garantindu-le un nivel de trai decent §i
stabil pe termen lung.

- R
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Participantii contribuie la sistem:
s pentru sigurani3 financiar;
» pentru stabilitate;
s pentru protejarea economiilor pe termen lung,

Direcfionarca acestor resurse citre indusiria armamentului poate deplisi scopul legitim al
administrdrii fondurilor de pensii administrate privat §i poate crea un conflict intre interesul
economic al participantului si obiectivele strategice externe sistemului de pensii private.

Scopul sistemului de pensfi private este protejarea calitdfii vielii participangilor la mom;ntul
pensiondrii §i asigurarea unui climat de stabilitate financiard gi sociald pe termen lung.

Direclionarea contributiilor padticipenjilor citre industria armamentului confravime acestui
obiectiv social fundamental, Tntrucat presupune asocierca economiilor populagiei cu activitati
economice dependente de conflicte armate, instabilitate §i deteriorarea securita}ii umane.

Participanii contribule la fondurile de pensii peniru a-gi construi un viitor sigur, predictibil si
compatibil cu ideea de bundstare §i protectie sociald, nu pentru a deveni, direct san indirect,
finanfatori ai industriei militare. Din aceastd perspectivd, investifiile in armament pot i
incompatibile cu intcresul Iegitim al participantilor privind menjinerea §i cregterea calitdii viegii.

Industrla armamentului poate fi incompatiblia cu profilul prudential al fondurilor de pensit
private
Fondurile de pensii private funcfioneazd pe baza principiului ,prudent person rule”, care
presupune:
« investitii prudente; ¥
s risc controlat;
s predictibilitate;
« stabilitate pe termen jung;

o

Industria armamentului prezinti riscuri structurale incompatibile cu acest profil pentru cii:

» Depeudents de conflicte gl tenstuni geopolitice
Performania economica a sectorului de apérare este strins legatii de:

» conflicte armate;

* curse de inarmare;

» instabilitate regionald;

Exemplardl 12~ % =R = T Pag.2din12
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¢ decizii politice §i militare.

Accastd dependent introduce:
o volatilitate ridicatd;
» risc politic;
+ impredictibilitate structurala.

Industria de apiirarc esie privitd acum ca un sector strategic, iar utilizarea capitalului privat
eutohton este vizuta ca o metodi de intdrire a securititir nationale. Fondurile de pensii private nu
ar trebui sd depind3 nici direct, nici indirect, de escaladarca conflictelor pentru obginerea de
randamente,

Astfel, in mod inerent, performaniele financiare ale industriei de aparare tind sa fie favorizate in
pericade marcate de conflicte armate, tensiuni geopolitice §i cresteri ale cheltuiclilor militare, in
timp ce In perioade de stabilitate §i detensionare internaionald acestea pot inregistra scideri
semnificative, ceen ce ar conduce la afectarea activelor fondurilor de pensii administrate
privat investite in astfel de tipuri de iostrumente financiare. O astfel de dependents structurald
poate fi incompatibil’ cu natura §i obiectivul social al fondurilor de peasii private, care trebuie s&
urmireascd stabilitatea §i protejarea intereselor participantilor pe termen lung.

» Valnerabilitate la schimbiri politice §i bugetare
Industria de apdrare depinde masiv de:
» contracte publice;
+ bugete destat;
schimbéri de guvem;
prioritlifi geopolitice.
In periozde de detensionare interationala sau consolidare fiscala:
= comenzile militare pot scadea abrupt;
¢ cvaludrile bursiere pot suferi corecyii importante.

Acest tip de ciclicitate este dificil de reconciliat cu obiectivul stabilitd{ii randamentelor pe termen
lung.

Corelarea performantei investifionale a fondurilor de pensii cu evolutia conflictelor armate §i a
tensivnilor geopolitice poate fi incompatibild cu natura sistemului de pensii private. Nu poate
exista o compatibilitate reald Intre interesul participantilor pentru stebilitate, sinatate sociala si
securitate economic3 §i objinerea de randamente dependente de escaladarea siscurilor militare.

Exemplaryd 1/2 Pag- 3din‘12
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Un sistem de pensii private trebuie si funciioneze ca instrument de conservare gi cregtere
sustenabild a bunlstarii populatiei, nu ca mecanism indirect de expunere la industrii care prosperii
in contexte de conflict, insecuritate si degradare a conditiilor de viaja.

Principlile ESG si investigiile sustenabile
Tendin{a europeand generald in domeniul investitiilor institutionale este orientatd cdtre:

¢ sustenabilitate;

o responsabilitate socialg;

+ impact poziliv; )

« finanjare durabild. .
Industria armamentului ridica probleme majore privind:

s impactul social;

» drepturile omului;

» utilizares finald a produselor;

+ responsabilitatca morala a capitalului investit,
Chiar dacll existd diferentieri intre arme controversate §i armament conventionsal, rimane imposibil
de climinat complet riscul ca produsele sau tehnologiile finanjate s fie utilizate in:

+ conflicte armate;

s inchlcdn ale dreptului internafional;

s afectarca populatiilor civile.

-ty

Fondurile de pensii adminlstrate privat, ca institufli cu rol social major, trebule s3 evite
expunerea Ia riscuri reputagionale 5i etice.

Investigiile realizate din contributiile obligatorii ale populaiei trebuic s& respecte standarde ridicate
de responsabilitate sociald gi coercnd morald. Asocierea fondurilor de pensii cu industria
armamentului poate genera o rupturd intre scopul social al sistemului gi modul efectiv in care sunt
utilizate economiile participantilor.

Calitatea viefii participanfilor presupune siguran{d, sdndtote, stabilitate ecoromicd si dezvoltare
sociald durabild. Or, flnanfarea unor activitdfi econonice asociate producerii de armament
poate fi incompatibild cu aceste valori §i poate afecta in mod semnificativ Increderea publicutui
tn legitimitatea soclald a sistemulul de pensii private.
Participantl nu i51 pot exprima consim{iimintul individual
in Pilonul 11, participarea este obligatorie, iar participantii:

» nu controleazd individual politica de investifii;

s nu pot alege enumite sectoare;

« nu Isi pot retrage contributiile in functie de preferintele etice;
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s nu finanteaz¥ activitdii care afectcazi calitatea viejit. .

Prin urmare, investifiile In industria armamentului, jocurilor de noroe, alcool sau tutun ar putea
obliga indizcct milioanc de persoane:

o sl finanjeze activildti contrare propriilor convingeri morale;

« 3l posibilitatea unei optiuni reale.

Din aceastd perspectivs, interdictia a fost introdusd pentru a proteja neutralitatea sociald a
sistemului de pensii private.

Caracterul obligatoriu al participdrii Ja Pilonu!l 11 de pensii private impune o responsabilitate
suplimentard in ceea ce priveste natura investifiilor permise. In lipsa unei posibilitafi reale de
opjiune individuals, participantii nu trebuie expugi riscului de a finanfa, fard consimimint
explicit, aclivitifi incompatibile cu propriile convingeri morale si cu interesul lor legitim privind
protcjarea calitalii vietii.

Permisiunca unor astfel de investitii ar putea transforma contributiile obligatorii Intr-un mecanism
de finantare indirectd a unor industrii profund controversate din perspectivi ctica si sociald, cum
ar fi cele de armament, jocuri de noroc, alcool §i tutun, aspect care depligeste scopul legitim at
sistemului de pensii private,
Dificultatea delimit&rii intre activitifi civile ¢i militare
In economia modem3, numeroase companii dezvolta:

» tehnologii dual-use;

+ software;
» inteligent3 artificial;
= drone;

» semiconductori;
= infrastructurd digitals.
Separarea clard intre utilizarea civild §i cea militard devine tot mai dificila.

Eliminarea interdiciiei in industria de armament ar crea:
» dificultd}i de supraveghere pentru A.S.F.;

risc de interpretdri neunitare;

extinderea graduald a expunerii citre domenii tot mai apropiate de industria militark;
s  risc reputational.

Interdictia totald urmareste:
» clasitates; b

L]

Exemplarul 122 Pag. 5'din 12
Sphaiul Independeniei ne. 15, sccior S, Bucuregti
Tel: 021/659.62.48, Fax: 021/659.60.51

afficci@ ysfromania,oywwwasiromania.co

b




ROMANIA
%a'%' M B Autoricates de Supraveghere Finaneiara
R DIy

s predictibilitatea;
» splicarea nnitar3 a reglementarilor §i supravegherea eficiema.

Eliminarea interdictiei creeaz3 riscul extinderii progresive a expunerii fondurilor de pensii citre
sectoare din ce in ce mai apropiate de activitdii militare sau conexe acestora, intr-un context in
care delimitarea dintre vtiliz&rile civile si cele militare devine tot mai dificils.

In lipsa unor limite clare §i ferme, capacltates A.S.F. de a asigura supravegherea prudents si
protectia efectivd a participantiler poate fi afectat, inclusiv prin aparifia unor presiuni de
extindere a investifiilor citre alte domenii controversate sau cu impact social negativ, cum ar fi
joeuri de noroc, alcool i tutun,

Proteiares ceputatiei §i increderii in sistemul! de pensii private
Fondurile de pensii administrate privat funcfioneazd pe baza increderii publice pe termen
Soarte lung.
Asocierea sistemului de pengii cu:
» producfia de armament;
« industria militar3;
+ profituri generate in context de conflict militar,
poate afecta:
« legitimitatea socials a sistemului;
s increderea participantilor;
e perceplia publicd asupra utilizani contribufiilor obligatorii.

Intr-un sistem bazat pe participare generald §i pe interes public, evitarea contraverselor msjore
reprezintd un obiectiv legitim de reglementare.

Increderea populatiei seprezinti fundamentu! functiondrii sistemului de pensii private. Riscul
reputafional asocist unei eventuale implicar a fondurifor de pensii private in finan{area industrici
armamentului este unul major §i poate afecta structural percepyia publicd asupra legitimitatii i
rolului social al intregului sistem,

Sisternul de pensii privatc administreazi economiile a aproximativ ¢ milioane de participani i
define active care depdsesc echivalentul a 11% din PIB-ul Roménieci, avind sstfel o importan{k
sistemicl strategicd pentru stabilitatea economic2 §i sociala a statului. Orice decizie care poate
afecta increderea populafici In integritatea, neutralitatea gi rolul social al acestui sistem depiseste
sfera unei simple optiuni investitionale gi dobindegte relevantd strategica la nivel national.,

~ . P . g
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Din aceastd perspectivd, implicagiile investirli activelor fondurilor de pensit administrate
privat in industria armamentulul necesitd o analizi aprofundats Ia nivel guvernamental,
inclusiv din perspectiva intereselor strategice ale statulul gi s impactulul asnpra securitatii
ecopomlice §i sociale, aspecte care justifici evaluaren temelnicd & acestora &n cadrul
structuriler competente ale statului, precum §i abordarea unitard, coordonatd §i coerentd
Inclusiv cu domentlife incidente, detaliate in Strategia nafionald de apdrare a fdrii, Instrament

aprobat de citre Consiliul Suprem de Aparare a Tarii g adoptat de citre Parlamentul
Romiinlel,

Lipss de emiten{i listati pe Bursa de Valorl Bucuresti care an ca obiect de activitate
praoducerea de armament

Pe Bursa de Valori Bucuresti sunt listate gt tranzacjionate actiunile a 347 de emiten{i din care 87
pe piafa reglementatd (REGS) si 260 pe piaja AeRO (piaja nereglementat). Din acesti 347 de
emiteni listati, 5 au ca obiect de activitate codul CAEN 3031 - Fabricarea de acronave si nave
spatiale, civile 5i codul CAEN 3032 - Fabricarca de acronave si nave spatiale, militare, Acesten

sunt:
T
K

AEROSTAR S.A.
1AR SA Bragov IARV 3032 BRASOV  BSE REGS Standard Tranzactionabitd
TURBOMECAN] BUCURES
CAS.A. TBM 3032 TI1 BSE REGS Standard Tranzacjionabitli
AVIOANE S.A. . AcRO
CRAIOVA AVIO 3032 DOL) ATS XRSt Standard Tranzactionabild
ROMAERO S.A. BUCURES AcRO
BUCURESTI RORX 331 T ATS XRS] Standard  Suspendata’

Conform prevederilor art. 25 alin (1) lit. d) din Legea ar. 411/2004 privind Jondurile de pensii
administrate privat, republicats, cu modificarile si completarile ulterioare, administratorul
investegte activele fondului de pensii administrate privat in acfiuni si drepturi tranzactionate pe
picie veglementate. Astfel, din cei 5 emitenli doar 3 sunt listali pe piatd seglementats:
AEROSTAR S.A,, IAR S.A. Bragov si TURBOMECANICA S.A..

~ %
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AEROSTAR - T
S.A. 152277450 12,85  1.956.765.233 IAROMS.A. 71,52%  1334%  261.032.482
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JAR SA
Bragov 18.878.853 259 488.962.293 STATUL ROMAN 64898  35,11% 171.674.661
TURBOMEC . .
ANICA S.A. 369442475 0,277 102,335.566 NfA N'A 58,92% 60.296.115

In urma analizei celor 3 emitenyi eligibili pentru investitii de catre fondurile de pensii administrate
privat se observi faptul ci In cazul AEROSTAR S.A. si IAR S.A. Bragov existd un actionar
majoritar care define peste 60% din acfivnile emitentului, iar acfiunile disponibile pentru
tranzactionare (freefloat) sunt limitate. Valoarea acestor acfiuni este foarte mick comperativ cu
valoarea portofoliilor fondurilor de pensii administrate private privat care, la 30.04.2026,
inregistrau active totale de aproximativ 217 mid. lei. In cazul emitentului Turbomecanica SA
unde nu exista un acfionar majoritar, capitalizarea bursierd a sacietdfii este foarte mic,
aproximativ 100 mil. lei. Astfel, existd riscul ca fondurile de pensii din Roménia s3 finanjeze
industria de armament din alte state.

iy,

2. Sltuaila actual’ cu privire la investigiile in industria de armament is nivel european

incepaad cu anul 2022, contextul geopolitic a fost marcat de intensificarea conflictelor regionale,
reagezfiri strategice gi cregterea preocupdrilor privind securitatea curopeani. Acest lucru 2
determinat in mai multe state $i jurisdiclii intemnafionale inifierea unor dezbateri privind
reconsiderarea politicilor investifionalc aplicabile industriei de aparare 5i armamentului.

In ultimii ani, pe fondu! conflictelor militare din Ucraina §i a celor de la nivel mondial, se remarca
presiunea NATO i a Comisici Europene pentru recunoagteres de ¢atre sectorul financiar bancar a
industrici de aphrare i includerea acestor tipuri de investifii in criteriile ESG (Mediu, Social,
Guvemania).

Analiza abordirilor existente la nivel internajional releva faptul ¢ statele dezvoltate, inclusiv state
membre OCDE, trateaz3 cu un nivel ridicat de prudenta si sensibilitate investitiile fondurilor de
pensii i ale fondurilor suverane in industria armamentulul, in special din perspectiva implicatitlor
etice, reputationale, sociale si strategice.

In acest context, ramén strict interzise in toatd Uniunea Europeani (si implicit in Romdnia)
investitiile in companii care produe sau sunt asociate cu arme de distrugere in masd, amme chimice,
biologice, nucleare, mine antipersonal sau munitie cu dispersie, acestea fiind supusc unor tratate
§i conventil intemaionale stricte pe care UE le aplica riguros.

in numeronse jurisdicii, investitiile in industria de aparare fac obiectul unor:

« fillre etice;
* mecanisme de excludere;
« criterii ESG;
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. proceduri specisle de supraveghere §i control.

Aceste abordiri posnesc de la premisa c& fondurile care administreazi economiile populatiei au o
responssbilitate sociald extinsd gi trebuie s3 protejeze atdt randamentele financiare, cdt si
legitimitatea publica si increderea participantilor.

Exemplu) Norvegiel
Modelul norvegian este unul dintre cele mai releventc exemple 1a nivel international.

Government Pension Fund Global {(GPFG) din wacgia., administreazi active de peste 1,8
triliosne USD si functioncazi in baza unor reguli ctice stricte aprobate la nivel parlamentar, fiind
monitorizate de un Consiliu de EticX independent.

Regimul investifional norvegian include:
o excluderea unor companii implicate in productia anumitor categorii de armament;
» mecanisme de ,negative screening™;
o evaludri privind riscurile reputationale, seciale §i privind drepturile omului;
s posibilitatea excluderii companiilor considerate incompatibile cu standacdele etice asumate
de statul norvegian.

Degsi in ultimii ani au existat dezbateri politice privind relaxarea anumitor restrictii in contextul
schimbarilor geapofitice si al conflictului din Ucraina, autoritiile norvegiene au subliniat constant
necesitatea unor analize aprofundate §i 8 menlinerii unui consens larg, tocmai datorits impactului
reputational §i sistemic pe care astfel de decizii il pot avea asupra fondului §i asupra increderii
publice,

Relevant este 5i faptul c3 in Norvegia, problematica investitiilor in domenii sensibile nu este tratati
exclusiv ca o simpla decizie financiard, ci ca o chestiune care implica:
» considerente strategice;
responsabilitate socialg;
legitimitate democratics;
proteciia intereselor genentiilor viitoare;
mentinerea increderii populafici in administrarea economiilor colective.

Abordiri similare in alte state ORCD

In site state OECD, fondurile de pensii institufionale si fondurile suverane aplica frecvent:
politici ESG restrictive;

excluderi sectoriale;

filtre privind anmele controversate;

evaludri reputafionaic si de sustenabilitate,

e & o

i -
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Tendinia generald la nivel intemajional este aceea de consolidare a responsabilititii sociale si e
standardelor etice aplicabile investitorilor institufionali care administreaz’ economiile populatici.

3. Eliminarea art. 28 alln. (1!) din cadrul prolectulul de act normativ

Referitor la alin. (1?) fa art. 28, mentiondm ci no sus{inem introducerea acestiria in Legea nr.
41112004, in forma propusd, Intrucdt limiteazd compelenfa Autoritdfli de Supraveghere
Financlard de a adopia mdsuri §i reglementdri secundare cu caracter prudential, In exercltarea
atribuflilor sale legale privind protecfia participantilor 5 stabllitatea sistemului de pensiiprivate.

Analiza practicilor existente la nivelul Uniunii Europene evideniaza faptul c& numeroase state gi
institufii financiare aplic3 restriclii investifionale sau criterii de excludere privind domenii
considerate incompatibile cu principiile de responsabilitate social3, protectia participantilor si
standardele ESG.

Acesle restrictii vizeaza frecvent:
s tutunul;
« alcoolul;

« jocurile de norac;
¢ armamentul controversat;
« alte activitafi considerate cu impact social negativ major.

Limitarea competenei A_S.F. de a adopta reglementiiri §i m3suri prudentiale secundare poate crea
precedente legislative periculoase i poate impiedica autoritatea de supravegherc s# stabileascy, in
viitor, restriciii sau interdictii privind investifiile in alte domenii incompatibile cu interesul
participantilor, inclusiv in sectoare precum jocurile de noroc, drogurile, tutunu), alcoolut sau alte
activitiifi cu impact social negativ major.

Rolul A.S.F. presupunc existenta unel capacita{i reale gl efective de interventie prudentials,
sdaptatd evolutiilor pletel $i riscurilor emergente. Orice Kimitare expresdi 8 acested
competenfe afecteszd grav interesele particlpangilor, reduce substantial flexibilitates de
reglementare necesard protejdrii participantilor gl poate afecta capacitatea autorititil de a
reacfiona eficlent fa situafli care implica riscuri etice, saciale, reputajionale sau sistemice,

4. Conclazil
Pastrarea cadrului actual de reglementare privind investifiile fondurifor de pensii administrate
privat in industria armamentului poate fi justificatd prin;

« rolul social §i nepolitic al fondurilor de pensii private;

= necesitatea respectlrii unui profil investifional prudent;

e cvitarea riscurilor geopolitice gi reputationale;
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= protejarea principiilor ESG si a neutralitatii morale a sistcmului;

o dificultatea delimitarii clare intre activitdjile civile si militare;

» menlinerea increderii publice in administrarea economiilor populafiei

« investitiile potentiale pentru fondurile de pensii private in societ3]i care au ca obiect de
activitate producerea de armament sunt limitate pe Bursa de Valori Bucuresti ca urmarea a
valorii foarte mici a societ#filor sau de faptul c3 existd deja acfionari carc dejin majoritatea
actiunilor emise.

Agadar, avind in vedere considerentele expuse anterior privind necesitatea meatinerii unui cadru
investitional prudent, adecvat specificului fondurilor de pensii administrate privat si intereselor
participaniilor, apreciem c& solufiile legistative propuse ridicA o serie de riscuri st
valperabilitiifi din perspectiva regimului prudential aplicabil sistemuiui de pensii private,
precum $ al capacitafii de supraveghere a A.S.F. Unul dintre aceste riscuri consté in faptul ci
disponibilitifile financiare ale viitorilor pensionari romani pot fi utilizate pentru finantarea
industriilor de apararc din alte state.

Cu toate acestes, avind in vedere contextul geopolitic actual, o astfel de solutie legislativa poate
fi benefica din punct de vedere al strategiei de apdrare a {4rii, in condigiile in care sunt respectate
principiile prudentinle de investire §i nu sunt afectate interesele participantilor.

Din aceastd perspectiva, implicafiile investirii activelor fondurilor de pensii administrate privatin
industria anmamentului necesitd o analizd aprofundatd la nivel guvernaments], inclusiv din
perspectiva interesclor strategice ale statului §i 2 impactului asupra securitifii economice si sociale,
aspecte care justifici evaluarca temeinica a acestora in cadrul structurilor competente ale statului,
precum si abordarea unitard, coordonats i coerentd inclusiv cu domeniile incidente, detaliate in
Strategia najionald de aparare a {érii, instrument aprobat de cétre Consiliul Suprem de Aplrare o
Tirii gi adoptat de citre Parlamentul Romdniei.

Astfel, sccastd Initiativi legisiativd, ar trebui analizatd gi aprobatil 1a nivelul Institutiilor
statulul cu competente in acest domeniu, Guvernul Roméniel, Consiliul Suprem de Apiirare
a TavH g Parlamentul Roménied.

Asocierea contribuliilor obligatorii ale participantilor cu productia de armament poate afecta
politicile publice i percepiia cetdfenilor asupra legitimitatii si rolului social al sistemului si ar
trebui s3 fie vltimele luate in caleul pentru astfel de tipuri de investitii, iterior altor sectoare
financiare care nu au acest tip de acurnulare obligatorie §i pentru virsta pensionarii.

inceeace privegte alin. (/') la ar1. 28, menjionim ci nu susfinem introducerca acestuia in Legea
nr. 41172004, in forma propusd, fntrucht limitear® competenfa Autoritdfii de Supraveghere

Exemplaruf 172 Peg. 11 din 12
Splaiul Independeniei ny. 15, sector 5, Bucuresti
Tel: 021/659.62.48, Fax: 0217/659.60.5

office(@ asfmmanin ro;www.asitomania.ro




¥

Agtoritates de Supraveghers Financiard

@

Financiard de a adopta mdsuri g reglementdri secundare cu caracter prudengial, in exercitarea
atribufillor sale legale privind protectia participangilor §i stabilitatea sistemuiut de pensiiprivate,
Prin introducerea alin. (1') la art. 28 se va permite investirea in sectoare precum jocurile de
noroc, tutunul 5i alcoolul ceea ce reprezint¥ un risc major tn sistemul de pensii private care
afecteazd grav interesele participaniior.

Referitor la lit. d%) ¢i d%) ale ant. 25 alin. (1) din profectul de lege supus avizirii, considerim ca se
impune o analizi mai detaliats cu privire la domeniile in care pot fi ficute investitii. In lipsa uror
limitdri clare 5i ferme, capacitatea A.S.F. de a asigura supravegherea prudents gi protectia efectiva
8 participantilor poate fi afectatd, inclusiv prin aparifia unor presiuni de extindere a investifiilor
citre alte domenii controversate sau cu impact social negativ, incompatibile cu interesul
participantilor, in sectoare precum jocurile de noroc, drogurile, tutunul, alcoolul sau alte activitafi
similare,

Oportunitatea promovirii acestui proiect de act normativ reprezintd atributal inifiatorilor, iar
dezbaterea §i adoptarea/respingerea proiectuluf sunt atributul autoritdfilor responsabile cu
derularea procesului legislativ,

Avind in vedere importania strategica a sistemului de peusii private si a celei de aparare naionala
in contextul geopolitic actual, ne exprimim disponibilitatea de a contribui la fundamentarea unui
cadru coerent privind investiiile fonduritor de pensii in sistemul de aparare, corelat cu interesul
national,

Presedinte
Alexandru PETRESCL .
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