COALITIA

PENTRU DEZVOLTAREA ROMANIEI

Bucuresti, 07 iunie 2017

Ministerul Muncii si Justitiei Sociale
Guvernul Roméniei

Doamnei Lia-Olguta Vasilescu
Ministrul Muncii si Justitiei Sociale

Re: Propuneri de modificdri legislative prin O.U.G pentru modificarea Legii 41 1/2004 privind fondurile
de pensii administrate privat, a Legii 204/2006 privind pensiile facultative si a O.G. 972004 privind unele
coniracte de garanfie financiard

Stimate domnule ministru,

Coalitia pentru Dezvoltarea Roméniei (Coalifia) va multumeste pentru oportunitatea de a-gi prezenta
opinia in legiturd cu unele propuneri de modificari legislative prin O.U.G pentru modificarea Legii
411/2004 privind fondurile de pensii administrate privat, a Legii 204/2006 privind pensiile facultative si a
0.G. 9/2004 privind unele contracte de garantie financiara.

Avind in vedere intrarea in vigoare a Regulamentului EMIR si a impactului acestuia asupra activitatii
fondurilor de pensii, Grupul de Lucru pentru Servicii Financiare i Guvernantd Corporativd din cadrul
Coalitiei va propune un set de masuri legislative care vor permite fondurilor de pensii continuarea
tranzactiilor cu instrumente derivate cu scop de hedging dupi data de 1 martie 2017.

Modificarile legislative pe care vi le propunem sunt necesare pentru a permite fondurilor de pensii s
constituie garantii pentru derularea tranzactiilor cu instrumente derivate. Anexam la aceastd adresd nota de
fundamentare aferentd acestor modificiri.

Astfel, este necesarii modificarea Legii nr. 411/2004, articolul 28, alineatul (3):
Din

»Activele fondului de pensii nu pot constitui garantii si nu pot fi utilizate pentru acordarea de credite, sub
sancfiunea nulitdfii absolute a actelor prin care se constituie garantia sau se acordd creditul.”

In:

» Activele fondului pe pensii nu pot constitui garantii si nu pot fi utilizate pentru acordarea de credite, sub
sanctiunea nulititii absolute a actelor prin care se constituie garania sau se acordd creditul, cu exceptia
garantiilor constituite pentru investitiile in instrumente financiare derivate realizate in conditiile articolului
23, litera d).”

fn mod similar, propunem si modificarea Legii nr. 204/2006 privind fondurile de pensii facultative, dupa
cum urmeazi:

Legea numarul 204/2006, articolul 90, alineatul (3):
Din:

»Activele fondului de pensii facultative nu pot constitui garantii si nu pot fi utilizate pentru acordarea de
credite, sub sanctiunea nulitatii.”

a

In:
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"Activele fondului de pensii facultative nu pot constitui garantii si nu pot fi utilizate pentru acordarea de
credite, sub sanctiunea nulitdfii, cu exceptia garantiilor constituite pentru investitiile in instrumente
financiare derivate realizate in conditiile articolului 84, litera d).”

Pentru acelasi scop este necesard si modificarea Ordonantei Guvernului nr. 9/2004 privind garantiile
financiare, care nu mentioneazd fondurile pe pensii in lista entitatilor eligibile pentru astfel de garantii; in
consecin{d, propunem urmétoarea modificare:

0OG 9/2004:

— articolul 3 se completeaza cu litera e) dupi cum urmeazi: €) fondurile de pensii facultative si fondurile
de pensii administrate privat.

Mentiondm ca aceste modificéri vor permite fondurilor de pensii sa constituie garantii exclusiv pentru
postare de colateral in tranzactii cu instrumente derivate in scop de hedging pentru protejarea activelor
celor peste 7 milioane de participanti la sistemul de pensii private.

In acest context, amintim ca sistemul de pensii private roménesc oferd o garantie puternici pentru
participantii din Pilonul II de pensii, garantia contributiilor nete. Potrivit legii, fondurile de pensii private
obligatorii sunt obligate si realizeze o rentabilitate cel putin egala cu zero: la finalul perioadei de cotizare,
suma totald din contul de pensie privatd nu poate fi mai mica decét contributiile virate in perioada activa,
diminuate cu comisioanele de administrare i eventualele comisioane de transfer.

In aceste conditii, imposibilitatea administratorilor de a gestiona eficient riscurile investitionale prin
utilizarea instrumentelor derivate va face cu atat mai dificili oferirea acestei garantii. Mai mul, faptul ci
administratorii nu pot tranzactiona toate instrumentele financiare disponibile pe pietele financiare pentru
gestionarea riscurilor, va avea un efect negativ si asupra randamentelor fondurilor de pensii private in
detrimentul participantilor la sistemul de pensii private.

in speranta ci veti da curs propunerilor noastre, vii stam la dispozitie pentru orice alte detalii.

Cu deosebita consideratie,
Mihai Bogza

COORDONATOR
GRUP DE LUCRU PENTRU SERVICII FINANCIARE SI GUVERNANTA CORPORATIVA
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