la propunerea legislativd privind completarea Legii nr. 411/2004 privind

Sfondurile de pensii administrate privat

Prezenta initiativa legislativa de modificare si completare a Legii nr. 411/2004
are ca premisa realitatea strategica si economici actuald, in care securitatea nationald
si rezilienta economicd sunt profund interdependente.

Strategia Nationald de Apdrare a Tdrii pentru perioada 2025-2030 consacrd
explicit rolul economiei nationale in arhitectura de securitate, subliniind ¢ economia
este chematd sd creeze resurse pentru programele de inzestrare si sd contribuie direct
la productia de echipament si tehnologie militard, inclusiv prin dezvoltarea
capabilitétilor cu dubla utilizare (dual-use).

Strategia indicd, totodatd, obiective si directii de actiune care vizeazi
revitalizarea industriei nationale de apérare si utilizarea unor instrumente economice
si financiare moderne, inclusiv consolidarea pietei de capital si stimularea investitiilor
private, pentru a degreva presiunea asupra bugetului de stat si a sustine proiectele de
interes strategic.

In acest cadru, mobilizarea capitalului privat pe termen lung devine o
componentd legitima si necesard a efortului national de dezvoltare a capacitatilor
industriale de apérare, In special In segmente cu relevantd dual-use (aerospatial,
comunicatii, securitate cibernetica, mentenant, infrastructuri critice).

Aceasta orientare este consonantd si cu instrumentele europene de consolidare
a pregétirii si a industriei de apérare, inclusiv prin programe precurmn SAFE, mentionat
expres in Strategia Nationald de Apdrare a Tarii pentru perioada 2025-2030.

Strategia nationald privind dezvoltarea pietei de capital din Romdnia pentru
perioada 2023-2026 urmireste, intre altele, cresterea rolului investitorilor
institutionali si facilitarea finantdrii pe termen lung prin mecanisme de piatd, precum
si revizuirea cadrului de reglementare acolo unde este necesar, pentru cresterea
atractivitétii si a diversificarii pietei.




Strategia recunoaste rolul fondurilor de pensii ca investitori institutionali majori
si releva ca dezvoltarea insuficientd a pietei de capital ingreuneaza diversificarea
portofoliilor acestora si optimizarea raportului risc-randament in interesul
participantilor.

In acelasi timp, cadrul general al pietei de capital, stabileste infrastructura
juridica pentru tranzactionarea pe piete reglementate, transparenta si mecanismele de
protectie specifice investitiilor In instrumente financiare.

Fondurile de pensii investesc, prin natura mandatului lor, preponderent in
instrumente tranzactionate pe piete reglementate, sub reguli prudentiale (diversificare,
lichiditate, calitate si securitate), iar aceastd logici este deplin compatibild cu
utilizarea pietei de capital ca instrument de finantare a economiei reale si, in mod
particular, a sectoarelor strategice.

Prin urmare, lirgirea expresd a cadrului permisiv pentru investitii In emitenti
listati care activeazi in domeniul ap#rarii/securitatii nu reprezintd o abatere de la
regimul de protectie al participantilor, ci o adaptare proportionald a universului
investitional la priorititile strategice nationale si la rolul pietei de capital in finantarea
pe termen lung.

Prezenta propunere legislativd introduce, In esentd, o permisiune explicitd si
delimitata pentru investitiile fondurilor de pensii In valori mobiliare emise de societiti
care desfasoard activititi in domeniul apérdrii, securitdtii si industriei de armament
conventional, inclusiv activitati cu dubla utilizare (dual-use), cu respectarea regulilor
prudentiale si a limitelor de diversificare previzute de legislatia nationala.

In acelasi timp, propunerea legislativa pastreazi si intdreste zona de interdictie,
printr-o excludere expresd a societdtilor implicate in dezvoltarea, producerea,
Intretinerea, utilizarea, distributia sau comercializarea de arme interzise prin tratate si
conventii internationale la care Roménia este parte (mine antipersonal, munitii cu
dispersie, arme chimice si biologice), precum si alte categorii de arme controversate,
in linie cu practicile internationale si cu cadrul european de transparentd privind
finantarea durabila.

Aceastd solutie este aliniati cu clarificdrile recente ale Comisiei Europene, care
subliniazd cid regulile europene in materia finantdrii durabile si a obligatiilor de




transparentd nu impun limitdri asupra finantirii sectorului apé#rdrii ca atare, iar
tratamentul suplimentar vizeaza In mod particular armele controversate.

Prin urmare, propunerea legislativd propune o delimitare echilibrata intre

(i)  apérarea conventionald/dual-use, tratati ca eligibila In conditii prudente,
si

(ii) armele interzise/controversate, tratate ca ineligibile.

Citam, astfel, un extras relevant, dintr-un document al Comisiei Europene $i
anume Comunicarea Comisiei privind aplicarea cadrului de finantare durabild si a
Directivei privind diligenta necesard in materie de sustenabilitate a intreprinderilor
in sectorul apdrdrii (C/2025/4950), publicat in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene
pe data de 30 decembrie 2025, ce clarifica faptul cd sectorul de apérare european este
considerat eligibil pentru finantare, indeplinind criteriile de sustenabilitate ca orice alt
sector §i anume:

2Comisia noteazd cd cadrul finantdrii durabile este pe deplin coerent cu
eforturile UE de a facilita accesul industriei europene de apdrare la finanfare si
investitii suficiente . Acesta nu impune nicio limitare finanfdrii sectorului de apdrare.
Normele UE privind raportarea sustenabilitdtii §i preferintele in materie de investitii
se aplicd orizontal tuturor industriilor §i nu vizeazd in mod specific niciun sector.
Cartea Albd comund pentru pregdtirea europeand in domeniul apdrdrii 2030 (Joint
White Paper for European Defence Readiness 2030) precizeazd, de asemenea, cd
SEDR (Sustainable Finance Disclosure Regulation) nu impiedicd finantarea
sectorului apdrdrii. Industria de apdrare este tratatd la fel ca orice alt sector si doar
armele controversate (a se vedea sectiunea 3.2.1.2) sunt considerate a fi supuse unor
cerinte suplimentare de raportare.”

In practics, regulile secundare pot genera blocaje disproportionate atunci cand
instituie interdictii sectoriale generale bazate exclusiv pe obiectul de activitate, fard a
distinge intre apirare conventionald, activititi dual-use si activitati excluse de tratate.

In acest sens, propunerea legislativi completeaza cadrul primar astfel incat
normele Autoritditii de Supraveghere Financiard (ASF) sa nu poatd institui interdictii
sectoriale generale care restring investitiile 1n instrumentele permise expres de lege,
cu exceptia interdictiilor exprese previzute in lege.




Complementar, pentru punerea in aplicare a noilor dispozitii, se instituie
obligatia Autoritdtii de Supraveghere Financiard (ASF) de a modifica si completa
reglementérile secundare in termen de 90 de zile.

Aceastd solutie urméreste asigurarea de claritate normativa, predictibilitate si
respectarea ierarhiei actelor normative, evitind situatiile in care o interdictie dintr-o
norma administrativd ar anula, in fapt, optiunile investitionale permise de lege in
conditii prudentiale.

Pentru o aplicare coerenti si verificabild, este necesard o delimitare tehnic a
activitatilor relevante din industria de aparare. In acest scop, segregarea si utilizarea
codurilor CAEN poate reprezenta un instrument administrativ de identificare si
clasificare a activitétilor (de exemplu, productie strict militar3, activititi dual-use,
activitdti conexe precum mentenanta, aerospatialul, securitatea cibernetic).

O astfel de abordare reduce ambiguitatea termenilor generici (precum
»armament”), permite diferentierea intre segmentele eligibile si cele excluse si evitd
blocarea automata a investitiilor In companii listate cu activitate mixta civil-militara,
unde componenta dual-use este inerenta.

in acelasi timp, CAEN nu trebuie tratat ca unic criteriu: companiile pot avea
obiecte de activitate multiple, iar realitatea industriald contemporand presupune
lanturi de aprovizionare in care contributia la capabilititi de aparare se regéseste in
tehnologii generale.

De aceea, segregarea CAEN trebuie Insotitd de criterii de materialitate si de
transparenta la nivel de emitent, In concordanta cu cerintele prudentiale si de
guvernanta.

Adoptarea prezentei propuneri legislative este de naturd si producd un dublu
efect benefic: pe de o parte, permite diversificarea prudents a portofoliilor fondurilor
de pensii si accesul la oportunitati investitionale in sectoare strategice, In interesul
participantilor, cu mentinerea excluderilor ferme pentru arme interzise/controversate;
pe de altd parte, sprijina obiectivele Strategiei Nationale pentru industria de apdrare
2024-2030, valorificind piata de capital si capitalul institutional autohton ca
instrument de finantare pe termen lung.




In concluzie, prezenta propunere legislativd urmireste modernizarea si
clarificarea cadrului legal, alinierea la orientérile strategice nationale si europene,
precum si asigurarea unei apliciri proportionale si predictibile a regulilor prudentiale,
inclusiv prin delimitéri tehnice bazate pe CAEN, pentru a permite fondurilor de pensii
sd investeascd In companii listate din Roméania care activeazi in domeniul militar sau
conex, in conditii de transparents, prudentd si conformitate.




Lista sustinatorilor propunerii legislative privind completarea

Legii nr. 411/2004 privind fondurile de pensii administrate privat,
republicati, cu modificirile si completirile ulterioare
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Lista sustinatorilor propunerii legislative privind completarea
Legii mr. 411/2004 privind fondurile de pensii administrate privat,
republicatd, cu modificirile si completarile ulterioare
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CAMERA DEPUTATILOR SENATUL ROMANIEI

LEGE
privind completarea Legii nr. 411/2004 privind fondurile de pensii

administrate privat

Parlamentul Roméniei adopta prezenta lege

Articol unic. - Legea nr. 411/2004 privind fondurile de pensii administrate privat,
republicati in Monitorul Oficial al Roméniei, Partea I, nr. 482 din 18 iulie 2007,
cu modificarile si completiirile ulterioare, se completeazi dupa cum urmeaza:

1.La art. 25 alineatul (1), dupi lit.d") se introduc doui noi litere, lit. d%) si lit. d°),
cu urmaitorul cuprins:

Art. 25 - (1) Administratorul investeste activele fondului de pensii n:

d?) Investitiile previzute la art. 25 alin. (1) lit. d) pot include investitii in valori
mobiliare emise de societdti care desfdsoard activitdfi in domeniul apdrdrii
securitdtii si industriei de armament conventional, inclusiv activitdti cu dubld utilizare
(dual-use), cu respectarea regulilor prudentiale prevdzute de prezenta lege si a
limitelor de diversificare aplicabile.

d’) Se interzice investirea activelor fondului de pensii in valori mobiliare emise de
societdti implicate in dezvoltarea, producereaq, intrefinerea, utilizarea, distributia sau
comercializarea de arme interzise prin tratate §i conventii internationale la care
Romdnia este parte, inclusiv, fard a se limita la: mine antipersonal, munitii cu




dispersie, arme chimice si biologice, precum si alte categorii de “arme
controversate” asa cum sunt definite in documentele internationale §i in cadrul
european de transparentd privind finantarea durabild.

2.La articolul 28, dupi alin.(1) se introduce un nou alineat, alin.(1'), cu urmatorul
cuprins:

Art.28 - (1Y) Prin Normele A.S.F. nu se pot institui interdictii sectoriale generale care
sd restrdngd investitiile in instrumentele previzute expres la art. 25, exclusiv pe
criteriul obiectului de activitate al emitentului, cu exceptia interdictiilor exprese
prevdzute la art. 28.

3. Dupi Art.I1 se introduce un nou articol, Art.III, cu urmitorul cuprins:

Art. 11 — [n termen de 90 de zile de la intrarea in vigoare a prezentei legi, Autoritatea
de Supraveghere Financiard modificd §i completeazd reglementdrile secundare
privind investirea si evaluarea activelor fondurilor de pensii private, in vederea
punerii in aplicare a art. 25 §i a art. 28 alin. (1) din Legea nr. 411/2004, astfel cum
a fost modificatd si completatd.




