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CAPITOLUL XVIII 

PLANURILE DE PENSII PRIVATE  
ŞI FONDURILE LOR FINANCIARE 

 
 
 
 
 
 

I. INTRODUCERE 

Legislaţia spaniolă privind planurile şi fondurile de pensii a fost rezultatul 
unui lung proces în care au intervenit nenumăraţi agenţi şi diverse 
circumstanţe. Interacţiunea lor a produs un rezultat care nu a fost proiectat 
sau dorit conştient de nimeni şi care poate fi calificat ca „rezultat pervers” 
din diferite puncte de vedere1. Multe dintre persoanele care au participat 

                          
1 Motivele care dau naştere acestui tip de rezultate perverse ale proceselor 
legislative (efectul raţionalităţii ignoranţei din partea cetăţenilor, efectul 
presiunii marilor grupuri speciale de interese, combinate cu caracterul non-
angajant al reprezentării democratice, efectul miopiei guvernamentale şi, în 
general, lipsa stimulentelor pentru a acţiona într-o formă eficientă din parte 
funcţionarilor) au fost studiate în detaliu de Şcoala Alegerilor Publice, al cărei 
reprezentant principal, James M. Buchanan, a obţinut Premiul Nobel pentru 
Economie în 1986. Mai concret, se pot consulta lucrări precum McKenzie şi 
Tullock: Modern Political Economy. An Introduction to Political Economy, McGraw 
Hill New York, 1978, cap. 5 şi 6; William Mitchel: The Anatomy of Government 
Failures, Los Angeles, 1979, Institutul Internaţional de Investigaţie Economică; 
Migué, J.L. y Bèlanger, G., «Toward a General Theory of Managerial Discretion», 
în Public Choice nr. 17, 1974; William Niskanen: Bureaucracy and Representative 
Government, Adine Atherton, Chicago, 1971; şi Gordon Tullock: The Politics of 
Bureaucracy, Public Affairs Press, Washington D.C., 1965. În Spania pot fi găsite, 
în rezumat, principalele argumente în Huerta de Soto, Jesús: «Derechos de 
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sau au intervenit direct ori indirect în procesul de formare legislativă 
recunosc în particular realitatea afirmaţiei anterioare, însă încearcă să se 
„consoleze” gândind că este mai bine să se bazeze pe un anumit tip de 
reglementare decât să se lipsească de ea. Opinia noastră este exact 
contrară: considerăm preferabilă absenţa reglementării existenţei uneia 
care, aşa cum se întâmplă în cazul care ne preocupă, este  imperfectă, fiind 
rezultatul unei serii de forţe contradictorii şi necontrolate care s-au 
înfruntat de-a lungul unei perioade de timp şi a unui proces legislativ pe 
cât de prelungit, pe atât de reuşit.  

Concret, putem semnala că există două principale „probleme de fond” 
pe care le ridică legislaţia spaniolă:  

1. Includerea planurilor sistemului individual. Într-adevăr, includerea 
planurilor sistemului individual în legislaţia spaniolă asupra planurilor şi 
fondurilor de pensii poate fi considerată principala cauză culpabilă de 
majoritatea ineficienţelor tehnice şi fiscale ale acesteia. Trebuie menţionat 
că majoritatea propunerilor iniţiale ale proiectului de lege nu au fost 
incluse în planurile sistemului individual, considerându-se că ceea ce se 
încerca a se reglementa erau doar nişte fonduri de pensii de tip colectiv 
care trebuiau impulsionate în principal de către întreprinderi şi asociaţiile 
profesionale. Această idee era cea care se afla atât în consonanţă cu 
necesităţile sociale ale ţării noastre, precum şi cu dezvoltarea legislativă a 
dreptului comparat. Din păcate pentru toţi, la un moment dat al 
procesului de elaborare legislativă se încorporează proiectului de Lege 
privind planurile sistemului individual. Aceasta are mult de-a face cu 
presiunea exercitată de către anumite grupuri de interes cărora le-a părut, 
în mod eronat, importantă, din raţiuni strategice relaţionate cu dezvoltarea 
viitoare a propriului sector, includerea sistemelor de afiliere individuală în 
procesul legislativ care se pusese în mişcare. Începând cu acel moment, 
lucrurile se ţin lanţ. Într-adevăr, prin includerea sistemului individual, a 
părut evidentă necesitatea de a stabili un procedeu uniform de imputare şi 
tratament fiscal pentru toate planurile de pensii indiferent de tipul lor. 
                          
propiedad y gestión privada de los recursos», Cuadernos del Pensamiento Liberal, 
nr. 2, martie 1986, pp. 19-22 (capitolul XXI al acestei cărţi). 
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Astfel, fiind absolut necesară stabilirea unor plafoane în ceea ce priveşte 
posibilitatea deductibilităţii în relaţie cu planurile sistemului individual, 
pentru a evita abuzurile şi excesele care ar putea să se producă, respectivul 
tratament fiscal restrictiv s-a extins, de asemenea, la planurile sistemului 
de ocupare a forţei de muncă. În fine, dificultatea tehnică de a impune 
individual costul planului în relaţie cu planurile sistemului de ocupare s-a 
soluţionat de o manieră forţată, prin calea stabilită de Lege, constând în 
obligativitatea respectivei impuneri dacă se dorea menţinerea deducti-
bilităţii corespunzătoare din punctul de vedere al impozitului pe societăţi.  

Vedem astfel cum, prin faptul de a include nişte planuri (cele ale 
sistemului individual), tehnic foarte diferite de restul, precum şi prin gafa 
comisă dorind să se aplice un tratament fiscal uniform tuturor, s-a ajuns la 
un rezultat legislativ foarte dăunător şi, din punct de vedere tehnic, străin 
de planurile sistemului de ocupare, cele care se impuneau a fi protejate 
mai mult din punctul de vedere al interesului general al naţiunii. Trebuie 
să ţinem cont că în planurile sistemului de ocupare nu se ridică problema 
de a stabili limite cu privire la posibilitatea deducerii, deoarece costul 
respectivelor planuri, în măsura în care este plătit de către întreprinderile 
respective, se vede limitat de capacitatea financiară a acestora; pe 
deasupra, este tehnic aberant de a imputa costul individual persoanelor 
care participă, dat fiind că, de fapt, singurul lucrul pe care îl fac planurile 
sistemului de ocupare este acela de a recunoaşte plata prestaţiilor în 
anumite circumstanţe fără a presupune o plată în numerar sau o sporire a 
venitului sau patrimoniului pentru participanţii respectivi, ci doar unele 
aşteptări de obţinere a unui salariu diferit în viitor (care în majoritatea 
cazurilor ar trebui să fie primit şi grevat în viitor)2. Prin urmare, mult mai 
nimerit ar fi fost de a reglementa doar planurile şi fondurile de pensii 

                          
2Pe scurt, ceea ce legislaţia spaniolă ignoră în mod flagrant este întreaga teorie a 
salariului diferit, ca justificare tehnică universal acceptată astăzi (cu excepţia 
cazului legislaţiei spaniole) pentru planurile de pensii ale sistemului de ocupare. 
Asupra acestei chestiuni, a se vedea consideraţiile lui Huerta de Soto, Jesús, 
Planes de pensiones privados, Ed. San Martín, Madrid, 1984, pp. 32 şi altele, 
precum şi bibliografia citată acolo.  
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colective cu tratamentul fiscal care a fost deja schiţat în legislaţia 
impozitării societăţilor (deductibilitate fără limite în impozitul societăţilor 
şi inexistenţa imputării la nivel individual) şi aceasta cu toate că, pe alte 
căi, a fost de interes, de asemenea, de a dezvolta, în măsura posibilului, 
planuri de pensii ale sistemului individual, dar utilizând pentru aşa ceva 
instituţiile deja existente pe piaţă (asigurări de viaţă, planuri de pensii 
asigurate, conturi bancare de pensionare etc.), chiar când, prin forţa 
tratamentului fiscal al acestui tip de operaţiuni, din motivele punctate, 
niciodată nu s-ar fi putut ajunge a se apropria de tratamentul presupus în 
relaţie cu planurile sistemului de ocupare.  

2. Neînţelegerea tehnică cu privire la instituţia care trebuia să 
reglementeze şi teama excesivă în ceea ce priveşte viitoarea dezvoltare a 
acesteia. Procesul legislativ care a culminat cu Legea şi Regulamentul pe 
care le comentăm rezumă constant o obsesivă teamă în privinţa viitoarei 
dezvoltări şi evoluţii a fondurilor care sunt reglementate. Această obsesie 
este în mare măsură rezultatul unei clare neînţelegeri tehnice cu privire la 
tipul şi natura instituţiilor care trebuiau dezvoltate. În consecinţă, 
planurile şi fondurile au fost încărcate cu o serie de garanţii care în multe 
ocazii au fost copiate literalmente din legislaţia asigurărilor, în special în ce 
priveşte marja de solvenţă, provizioanele tehnice etc. De asemenea, suferă 
de acest defect terminologia utilizată (se vorbeşte constant de posibilitatea 
ca fondurile de pensii să „acopere riscuri” prin ele însele, în loc de a se face 
referire la expresia corectă de a „recunoaşte prestaţii sau obligaţii”). Prin 
urmare, apar în legislaţia spaniolă planurile şi fondurile de pensii ca o 
specie de „pseudocompanii de asigurări de viaţă”, instituţii cu un nou 
profil care încearcă inabil să imite pe cele care deja existau şi care, 
paradoxal, primesc un tratament fiscal mai favorabil decât cel prevăzut în 
relaţie cu operaţiunile de asigurări de viaţă. Pe lângă alte grave 
consideraţii, această „originalitate spaniolă” presupune, nici mai mult, nici 
mai puţin, că s-au creat nişte instituţii noi care încă nu au fost suficient de 
probate, nici experimentate, cu un tratament fiscal privilegiat în relaţie cu 
toate celelalte, care îşi îndeplinesc misiunea la perfecţiune, deja de mult 
timp, şi aceasta fără a fi necesar să semnalăm că, din punctul de vedere al 
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legislaţiei comunitare, reglementarea spaniolă este foarte îndoielnică din 
perspectiva legalităţii, invadând, în multe ocazii, domeniul asigurărilor, 
împotriva a ceea ce stabileşte directiva corespunzătoare a Comunităţii 
Economice Europene3. 

Date fiind consideraţiile anterioare, în subcapitolele următoare vom 
studia şi comenta aspectele mai importante referitoare la regimul financiar 
al planurilor de pensii, aşa cum a fost el dezvoltat prin Legea Planurilor şi 
Fondurilor de Pensii şi în Regulamentul aferent.  

Regimul financiar al planurilor de pensii se află reglementat în capitolul 
al treilea al Legii (articolele 8-10). În realitate, doar articolul 8 
reglementează strict ceea ce ar putea fi considerat regim economic şi 
financiar al unui plan de pensii, dat fiind că articolele 9 şi 10 se referă, mai 
curând, unul la chestiunea controlului şi celălalt la exigenţa de integrare 
într-un fond a întregului plan de pensii, că avem de-a face cu un principiu 
fundamental şi nu de un aspect referitor la regimul financiar al acestora. 
Această imperfecţiune legislativă pare să fi fost recunoscută finalmente în 
Regulament, în trei secţiuni ale capitolului II, unde este analizat regimul 
financiar, care se referă la „obligaţiile şi drepturile de conţinut 
economic”(prima secţiune), la aspectele actuariale financiare şi la sistemele 
de capitalizare (secţiunea a doua) şi la sfera drepturilor consolidate 
(secţiunea a treia). Prin urmare, se exclude din această zonă a 
Regulamentului partea referitoare la revizuirea şi verificarea planurilor de 
pensii precum şi la includerea acestora în fonduri. Totuşi, structura 
Regulamentului nu este perfectă, dat fiind că un domeniu esenţial referitor 

                          
3 Această chestiune referitoare la violarea Dreptului comunitar a fost temeinic 
apărată de către Félix Mansilla în articolul său «Fondos de pensiones y seguro», 
inclus în cartea sa Régimen jurídico de los planes y fondos de pensiones, Editorial 
Española de Seguros, Madrid, 1988, pp. 159-200. Ca să nu se argumenteze că 
avizul obligatoriu al Consiliului de Stat asupra proiectului de Regulament în 
acest punct nu a luat în considerare teza violării Dreptului comunitar, deşi în 
afară de respectivul aviz practic nimic nu a intrat în fondul chestiunii, corecta 
analiză juridică a acestei probleme necesită nişte cunoştinţe tehnice din 
domeniul asigurărilor şi planurilor de pensii care par să scape complet 
înţelegerii menţionatului organ consultativ.  
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la regimul financiar se regăseşte în afara capitolului IV. Ne referim la 
diferitele sisteme de capitalizare admisibile pentru planurile de pensii, 
care se găsesc reglementate în articolul 8, în secţiunea a doua, referitoare la 
principiile şi caracteristicile fundamentale ale planurilor de pensii. În 
analiza pe care o vom efectua mai încolo, vom urma, în principiu, ordinul 
statuat în Regulament care are o mai mare logică din punct de vedere 
tehnic şi juridic.  

 

II. OBLIGAŢII ŞI DREPTURI DE CONŢINUT ECONOMIC 

Articolul 14 din Regulament începe indicând că planul de pensii va 
implica nişte contribuţii şi prestaţii determinate conform sistemului şi 
modalităţii în care se înscrie planul şi în funcţie de cantităţile prevăzute în 
el. Aceasta înseamnă că în reglementarea întregului plan ar trebui să se 
proiecteze cum se cuvine prestaţiile stabilite iar în virtutea condiţiilor 
contractuale convenite şi a sistemului de capitalizare ales se vor determina 
contribuţiile, dacă planul este cu prestaţie definită sau mixtă. Pe deasupra, 
contribuţiile care vor fi realizate de către fiecare participant, directe sau 
imputate, vor servi pentru a determina drepturile consolidate 
corespunzătoare, calculate mereu în funcţie de sistemul actuarial aplicabil 
planului.  

Subcapitolul cel mai important al articolului 14 este, totuşi, cel cu 
numărul 3, în care literalmente se stabileşte: „Dacă, în urma revizuirilor 
sistemului financiar şi actuarial al planurilor de pensii, apare necesitatea 
sau oportunitatea de a introduce modificări în contribuţiile, în prestaţiile 
prevăzute sau în ambele, chestiunea va fi supusă comisiei de control al 
planului cu scopul de a se propune ceea ce se consideră a fi procedural, în 
conformitate cu ceea ce este stipulat în propriile specificaţii ale planului, în 
ce priveşte cerinţele pentru modificare şi procedura de urmat pentru 
obţinerea acordurilor cu privire la problema ridicată”. Acest subcapitol 
evidenţiază că riscul planurilor de pensii (cu excepţia, ce va fi comentată, 
mai jos, a acelor planuri care sunt totalmente asigurate) este integral asumat 
de către respectivii participanţi. Într-adevăr, dacă în urma studiilor actuariale 
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care trebuie verificate şi în funcţie de evoluţia investiţiilor corespunzătoare, 
s-ar evidenţia că totalul fondurilor acumulate nu este suficient pentru a 
satisface toate prestaţiile stabilite şi recunoscute, atunci ar fi necesară, fie 
reducerea respectivelor prestaţii, fie creşterea contribuţiilor la plan, fie 
luarea unei măsuri mixte care să rezolve cumva problema ridicată; chiar în 
Regulament se recunoaşte că, în ultimă instanţă, ceea ce se reglementează 
sunt planurile de pensii neasigurate în care totalitatea riscului (mortalitate, 
supravieţuire, dobândă, investiţie sau cheltuială) este asumată de către 
respectivii participanţi şi în care doar cu caracter opţional se pot asigura 
toate sau câteva din respectivele aspecte.  
 

III. ESTIMAREA COSTULUI PLANURILOR DE PENSII 

Aşa cum tocmai am văzut în subcapitolul anterior, contribuţiile planului 
sunt stabilite direct în Regulament, fie că planul este cu contribuţie 
definită, fie că vor fi rezultatul unei evaluări actuariale, în cazul planurilor 
de prestaţie definită sau mixte. În aceste ultime două cazuri este absolut 
necesară cunoaşterea sistemului de evaluare actuarială ales pentru a 
determina contribuţia sau costul planului. Principiul esenţial stabilit în 
Lege (articolul 8, numărul 1) este că planurile de pensii ar trebui instrumentate 
obligatoriu prin sisteme financiare şi actuariale de capitalizare care să permită 
stabilirea unei echivalenţe între contribuţiile şi prestaţiile viitoare ale 
beneficiarilor. Prin urmare, rămân clar excluse din regimul legal cele două 
sisteme de redistribuire în care nu se dă echivalenţa menţionată, din 
lectura Legii născându-se dubii în ceea ce priveşte sistemele de capitalizare 
colectivă care au fost disipate prin conţinutul articolului 8 din Regulament. 
Totuşi, înainte de a studia în detaliu acest articol, este important să rămână 
clare anumite concepte generale asupra practicii acutariale referitoare la 
estimarea costului planurilor de pensii, în special în ceea ce priveşte 
sistemul de ocupare şi prestaţia definită.  
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1. Cost estimat şi cost real 

A priori, este imposibil de ştiut exact cât va costa un plan de pensii. În sens 
strict, ar trebui aşteptat până când ultimul pensionar ar muri pentru a 
cunoaşte, mereu a posteriori, care a fost costul total real al planului. Acest 
cost s-ar putea calcula, atunci, adunând totalul pensiilor plătite la 
cheltuielile de administrare derivate din funcţionarea planului de-a lungul 
întregii sale perioade şi deducând din această cantitate randamentele şi 
câştigurile financiare obţinute din investiţiile fondului. Această cifră astfel 
calculată a posteriori a costului real ar trebui să coincidă exact cu cantitatea 
totală a contribuţiilor virate planului de pensii din partea întreprinderilor 
şi angajaţilor care l-au pus pe picioare.  

Totuşi, nicio întreprindere prudentă nu ar stabili un plan de pensii dacă 
nu ar fi posibil de estimat, cel puţin aproximativ, care va fi costul planului 
proiectat. Această necesitate este foarte importantă, mai ales dacă ţinem 
cont că esenţa oricărui plan de pensii constă în a constitui nişte fonduri de-
a lungul vieţii active a angajaţilor care să pemită plata unor pensii atunci 
când aceştia devin inactivi.  

Actuarul matematician al asigurărilor este specialistul care, utilizând 
instrumentele ştiinţei actuariale şi supoziţiile aplicabile cazului (morta-
litate, dobândă, cheltuieli de administrare etc.), trebuie să realizeze 
estimările costurilor solicitate de acele întreprinderi care pun pe picioare 
un plan de pensii. Faptul că proiecţiile de cost realizate de către actuar 
sunt simple aproximări bazate pe presupuneri mai mult sau mai puţin 
realiste este de extraordinară importanţă. Aceste estimări şi presupuneri 
trebuie revizuite regulat pe măsura trecerii timpului şi în baza experienţei 
acumulate prin planul de pensii, pentru a reajusta, în cazul său, proiecţiile 
realizate spre cifre mai reale.  

Există posibilitatea de a minimiza, deşi nu de a elimina complet, 
incertitudinea în ceea ce priveşte costul real final al planului de pensii. O 
asemenea posibilitate se bazează, în majoritatea cazurilor, pe contractarea 
planului de pensii printr-o companie de asigurări care să garanteze 
anumite niveluri de rentabilitate financiară, cheltuieli de administrare şi 
calculul ratelor de mortalitate. Totuşi, nici măcar din punctul de vedere al 
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întreprinderii contractante nu se ajunge a se elimina incertitudinea în ceea 
ce priveşte costul, în special din cauza caracterului imprevizibil al evoluţiei 
salariilor viitoare, care sunt, de regulă, un element indispensabil când se 
determină veniturile la pensionare. Trebuie semnalat că în cazul planurilor 
de pensii asigurate, pe lângă eliminarea riscului referitor la costul real final 
al planului, există un transfer al unei mari părţi a acestuia de la 
întreprinderea proprietară a planului la compania de asigurări.  

 
2. Estimări mai importante pe care trebuie să le realizeze actuarul pentru a 

determina  costul viitor al unui plan de pensii 

Presupunerile şi estimările mai importante care ar trebui realizate de către 
actuar pentru a calcula costul aproximativ pe care îl va avea un plan de 
pensii se referă la următoarele situaţii: 

A) Numărul de angajaţi care vor ajunge la pensionare – A proiecta numărul 
de angajaţi care vor atinge vârsta pensionării implică, la rândul său, a 
aprecia separat fiecare din următoarele cazuri: 

1. Ratele de mortalitate ale angajaţilor activi. 
2. Ratele şi durata invalidităţii, dacă planul include prestaţii în caz de 

invaliditate. 
3. Concedieri şi încetări voluntare ale muncii. 
4. Procentajul persoanelor care vor abandona munca la fiecare vârstă 

posibilă de pensionare. 
În ceea ce priveşte mortalitatea, este clar că, pe măsura creşterii ratei 

mortalităţii între elementele active ale grupului, se reduce costul pensiilor 
la vârsta retragerii din viaţa activă derivate din plan. De-a lungul acestui 
secol a fost observată o clară tendinţă de diminuare a ratei mortalităţii în 
toate ţările; prin urmare, se poate concluziona că, din acest motiv, costurile 
tind să crească, deoarece, în circumstanţe identice, numărul de persoane 
care trăiesc după vârsta de pensionare tinde să fie din ce în ce mai mare. 
De aceea, este important ca actuarul să utilizeze ratele moderne ale 
mortalităţii care să surprindă ratele de supravieţuire mai recente, precum 
şi să revizuiască mereu respectiva mortalitate în jos, atunci când apar noi 
rate de mortalitate în ţara respectivă. Trebuie adăugat, finalmente, că nu 
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este dificil de găsit planuri de pensii mici (neasigurate), în care s-a efectuat 
cea mai conservatoare estimare a mortalităţii, adică aceea ce consideră  
gradul de mortalitate a participanţilor la plan ca fiind egal cu zero.  

Invaliditatea, la rândul ei, implică necesitatea de a realiza două tipuri 
distincte de estimări. Pe de o parte, la fel cum se întâmpla în relaţie cu 
mortalitatea, este necesar să estimăm rata de invaliditate la care vor fi 
supuşi membrii planului, în funcţie de vârsta şi sexul fiecărui participant. 
Însă, în acest caz, şi spre deosebire de ceea ce se întâmpla cu mortalitatea 
care reprezenta un stadiu definitiv, este necesar de a estima, de asemenea, 
durata medie a fiecărui caz de invaliditate, dacă se consideră că aceasta nu 
este permanentă. Aceste rate de invaliditate sunt mai dificil de estimat 
decât cele ale mortalităţii, dat fiind faptul că experienţa variază mult de la 
un sector la altul, precum şi de-a lungul timpului, în funcţie de 
circumstanţele economice de expansiune sau recesiune care există în 
fiecare moment.  

Dacă planul de pensii nu prevede drepturi consolidate în favoarea 
participanţilor, cu cât mai ridicată va fi posibilitatea ca un membru al 
planului de pensii să înceteze prestarea de servicii întreprinderii 
contractante înainte de vârsta de pensionare, cu atât mai mic va fi costul 
respectivului plan. Deşi estimarea ratei de încetare a activităţii (fie produsă 
voluntar, fie stabilită de către firmă) este foarte dificil de realizat, actuarii 
obişnuiesc să efectueze proiecţii ale respectivelor rate în baza experienţei 
concrete a grupului, chiar dacă acesta este suficient de mare. Pe deasupra, 
în anumite ţări există rate care surprind, pentru fiecare sector industrial, 
probabilitatea ca un angajat să abandoneze munca înainte de data 
pensionării din cauze diferite de cele ale decesului sau invalidităţii. Din 
nou, şi la fel cum se întâmplă în cazul ratei mortalităţii, în grupurile mici 
(asigurate sau nu) se presupune, de regulă, că nimeni nu va abandona 
întreprinderea înainte de data pensionării. Este vorba de o ipoteză 
conservatoare, care face să crească costul a priori al planului şi care va 
trebui să genereze beneficii actuariale, dacă se presupune că experieţa 
demonstrează în viitor că vreun angajat abandonează munca înainte de 
pensionare. Planurile de pensii reglementate prin legislaţia spaniolă cer 
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recunoaşterea drepturilor consolidate începând cu primul an şi transferul 
lor în cazul schimbării locului de muncă de către participanţi, încât acest 
ultim tip de decrementare actuarială nu ar trebui să fie luat în considerare 
la evaluarea costului planurilor menţionate. În ceea ce priveşte vârsta de 
pensionare, este clar că, cu cât mai ridicată va fi aceasta, cu atât mai scăzut 
va fi costul planului de pensii. Este mult mai ieftin să finanţezi pensia unui 
angajat care se retrage la 65 de ani, decât să finanţezi aceeaşi pensie a 
unuia care se retrage la 60; aceasta nu doar pentru că, în acest ultim caz, ar 
trebui plătită pensia de-a lungul mai multor ani, ci pentru că, astfel, se 
reduce numărul anilor de viaţă activă în care acesta a cotizat pentru a 
constitui fondurile necesare. Actuarul, în supoziţiile sale, consideră, de 
obicei, ca vârstă de pensionare cea de 65 de ani sau, mai precis, cea 
stabilită cu caracter general pentru Securitatea Socială a ţării, dacă aceasta 
ar fi diferită. Totuşi, nu este greu de găsit planuri în care se stabileşte 
posibilitatea pensionării anticipate sau întârziate.  

B) Cantitatea de prestaţii stabilite în planurile de pensii. – Aici trebui să ne 
referim la formula aleasă în plan pentru a calcula pensiile la care vor avea 
dreptul angajaţii. Este clar că cu cât este mai liberală formula respectivă şi, 
prin urmare, mai mare pensia, cu atât mai ridicat va fi costul planului de 
pensii. Cum formula pentru a calcula pensiile se stabileşte, de regulă, a 
priori în plan, supoziţiile şi estimările actuarului se limitează în mod 
obişnuit la evoluţia viitoare a elementului cel mai important al acesteia, 
adică a volumului sau nivelului salariilor viitoare (în relaţie cu acele 
formule care stabilesc prestaţiile viitoare la care va avea dreptul fiecare 
angajat în funcţie de salariul final al acestuia). 

C) Cheltuieli de administrare. – Stabilirea unui plan de pensii implică 
nişte costuri de administrare, pentru a plăti servicii de natură actuarială 
legală şi juridică, administrativă şi de investiţii in active financiare, care nu 
pot fi subevaluate. Cum aceste cheltuieli ar trebui să se producă regulat, 
de-a lungul tuturor acestor ani în care este în vigoare planul de pensii, este 
necesar ca actuarul să realizeze o estimare a acestora când proiectează 
respectivele costuri ale planului. Deşi sunt foarte variate circumstanţele 
care pot influenţa mărimea costurilor de administrare, se poate semnala că 
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acestea vor tinde să se reducă în termeni relativi în acele planuri de pensii 
care încorporează un număr mai mare de participanţi şi/sau un volum de 
fonduri financiare mai considerabil.  

D) Rata de rentabilitate financiară. – Logic, randamentele financiare 
obţinute din investiţiile planului tind să diminueze costul acestuia. Astfel, 
pentru o rată de mortalitate, invaliditate şi încetarea activităţii date, o 
creştere a rentabilităţii financiare a investiţiilor fondului tinde să reducă 
costul acestuia (de exemplu, o creştere cu 1% în rentabilitatea financiară a 
investiţiilor din fond poate reduce costul planului cu 20%, pentru nişte 
rate de mortalitate, invaliditate sau abandon al firmei date). Este necesar ca 
estimările actuarului, în ceea ce priveşte rentabilitatea financiară a 
investiţiilor fondului, să fie suficient de conservatoare, cu scopul de a 
garanta nişte randamente minime în condiţii de risc acceptabile.  
 
3. Metode actuariale pentru a proiecta costul planurilor de pensii 

Chiar atunci când costul final al planului de pensii ar fi mereu acelaşi, 
există diferite metode actuariale pentru a evalua a priori costul său anual. 
Alegerea uneia dintre metode nu afectează costul a posteriori al planului, ci 
implică doar o distribuire anuală diferită a cantităţii de contribuţii de-a 
lungul anilor în care se formează fondul. Unica excepţie de la această 
regulă constă în acele metode de estimare a costului real al planului care 
determină nişte contribuţii iniţiale mai ridicate, dat fiind că în aceste cazuri 
cantitatea de fonduri creşte mai rapid şi se produc nişte randamente 
financiare mai ridicate care diminuează, în ultimă instanţă, costul real al 
planului.  

În termeni generali, există două mari metode de evaluare a costului 
planului de pensii: în primul rând, aşa-numita „metodă a beneficiilor (sau 
prestaţiilor) acumulate” iar în al doilea caz, aşa-numita „metodă a 
beneficiilor (sau prestaţiilor) proiectate”. Ca o metodă particulară de 
evaluare a costului unui plan de pensii să fie clasificată într-una sau în 
cealaltă clasă, depinde, după cum vom vedea mai încolo, de modul în care 
beneficiile, la care are dreptul angajatul ce face parte din plan, sunt 
acumulate în relaţie directă cu numărul de ani de serviciu prestaţi 
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întreprinderii contractante sau, din contră, sunt estimate la valoarea lor 
finală totală, când se termină viaţa activă a angajatului.  

Înainte de a trece să analizăm detaliat fiecare metodă de evaluare, ar fi 
necesar să distingem între conceptele de cost normal şi cost suplimentar al 
unui plan de pensii. Costul normal al unui plan de pensii este acel cost care, 
determinat conform unei metode particulare de evaluare actuarială, se 
poate atribui în fiecare an existenţei şi funcţionării planului de pensii.  

Totuşi, din moment ce au fost puse în funcţiune, multe planuri de 
pensii au caracter retroactiv, cel puţin în ceea ce priveşte recunoaşterea 
numărului de ani de serviciu pe care angajaţii i-au prestat întreprinderii în 
cauză în momentul în care planul a intrat în vigoare. Aceasta înseamnă că 
planul de pensii îşi începe funcţionarea cu nişte obligaţii cu caracter 
suplimentar care ar trebui să fie amortizate conform unei metode de calcul 
actuarial de-a lungul anilor de funcţionare a planului de pensii. Poartă 
numele de cost suplimentar al planului de pensii acea parte din contribuţia 
anuală virată la fond, alocată expres acestei amortizări.  

 
A) Metoda beneficiilor acumulate  
Conform acestei metode actuariale de evaluare, se asociază fiecărui an în 
care angajatul prestează servicii întreprinderii (care a stabilit planul) o 
unitate determinată de beneficiu sau prestaţie astfel încât costul planului, 
în relaţie cu fiecare angajat, este egal cu valoarea actuarială a beneficiului 
acumulat de acesta în fiecare an. Costul normal total al planului va fi egal 
cu rezultatul sumei dintre costurile individuale aferente fiecărui membru 
al planului de pensii. Dacă atunci când acesta a intrat în vigoare s-au 
recunoscut anii de serviciu realizaţi în trecut, ar trebui adăugat acestui cost 
normal un cost suplimentar, după cum am explicat mai sus.  

Metoda beneficiilor acumulate se adaptează bine, în special, planurilor 
de pensii în a căror concepere s-a stabilit o formulă de definire a 
beneficiilor bazate pe numărul de ani de serviciu prestaţi întreprinderii 
contractante. Astfel, de exemplu, planul ar putea stabili un beneficiu de 
3000 de pesetas de pensie la 65 de ani, pentru fiecare an de serviciu. 
Conform acestei metode de evaluare, costul normal al fiecărui plan ar fi 
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egal cu valoarea actuarială a pensiei încasate de 3000 pesetas în relaţie cu 
toţi membrii planului. Dacă formula planului de pensii este ceva mai 
complexă şi garantează un anumit procent din salariul final, pentru a 
utiliza această metodă de evaluare ar trebui atribuită o parte a 
respectivului procentaj fiecărui an de prestare de servicii întreprinderii 
contractante, costul normal fiind valoarea actuarială pe care acest 
procentaj ar presupune-o în fiecare an. Astfel, de exemplu, planul poate 
garanta fiecărui angajat o pensie la 65 de ani egală cu 2% din salariul final 
al angajatului pentru fiecare an de prestare de servicii către întreprindere; 
conform acestei metode, costul normal reprezintă valoarea actuală a 
pensiei acumulate în fiecare an în relaţie cu totalitatea angajaţilor, ţinând 
cont, pentru fiecare dintre ei, de cantitatea diferită a retribuţiilor din anul 
în cauză.  

 
B) Metoda beneficiilor proiectate  
Conform acestei metode actuariale de evaluare, costul actuarial al planului 
este estimat ţinând cont de totalitatea beneficiilor viitoare pe care planul 
de pensii le va garanta, indiferent dacă acestea pot fi atribuite sau nu unui 
număr determinat de ani de serviciu.  

Din definiţia anterioară se deduce că există două diferenţe mai 
importante între această metodă de evaluare şi cea studiată anterior. În 
primul rând, trebuie semnalat că nivelul costului estimat în fiecare an 
pentru plan este calculat în funcţie de beneficiul care se consideră 
acumulat în acest an concret. A doua caracteristică distinctivă a acestei 
metode constă în aceea că ea este utilizată, de obicei, cu scopul de a 
determina un cost normal anual al planului care să fie o cantitate constantă 
în termeni monetari sau, cel puţin, un procentaj nealterat de venituri ale 
fiecăruia dintre participanţii la plan.  

De aceea, această metodă de evaluare este cunoscută, de asemenea, ca 
„metoda estimării costurilor nivelate”. Această estimare se realizează, de 
regulă, la nivel individual, adică estimând separat costul pentru fiecare 
membru individual al planului. Desigur, dacă planului de pensii i se dă un 
caracter retroactiv, va apărea o obligaţie suplimentară care va trebui 
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amortizată urmând filosofia acestei a doua metode de evaluare, adică de o 
formă constantă sau nivelată, din momentul în care fiecare muncitor 
individual a intrat în plan, până la cel în care se aşteaptă că va începe să 
primească beneficii.  

Trebuie ţinut cont că obiectivul de a estima un cost care să fie constant 
(fie în valoare absolută, fie în termeni relativi ca procentaj din salariul 
fiecărui angajat) presupune, în primul rând, ca experienţa reală a planului 
să se potrivească cu supoziţiile actuariale realizate a priori; în al doilea 
rând, să nu existe schimbări în beneficiile acordate prin plan; şi, în al 
treilea rând, ca trăsăturile grupului care constituie planul de pensii să 
rămână constante. Totuşi, în practică, prestaţiile acordate prin planul de 
pensii sunt actualizate într-un fel sau altul, mai ales dacă formula pentru a 
le determina depinde de salariul final iar acesta creşte constant în fiecare 
an ca o consecinţă a inflaţiei.  

Să presupunem, de exemplu, că un anumit plan de pensii garantează 
unui angajat, care are 35 de ani în momentul intrării în plan, o pensie de 
65.000 pesetas lunare, când va ajunge la 65 de ani. Conform metodei pe 
care o analizăm, costul normal anual al acestui beneficiu ar fi egal cu 
valoarea actuarială, la vârsta de 35 de ani, a unui venit viager de 65.000 
pesetas începând cu 65 de ani, o valoare împărţită la un venit temporal 
calculat la vârsta de 35 de ani şi cu o scadenţă la 65 de ani. Este clar că, 
dacă, după un an de plan, beneficiul garantat al angajatului creşte, de 
exemplu cu 10%, ar trebui să adăugăm la acest cost normal nivelat 
rezultatul operaţiunii pe care tocmai am descris-o, însă doar pentru un 
venit viager de 6.500 de pesetas, utilizând un venit temporal cu un an 
scăzut ca durată şi pentru un an mai mult ca vârstă pentru cel interesat. În 
acest fel, creşterea beneficiilor viitoare, datorită creşterilor salariale, deşi se 
va distribui în fiecare an în aceeaşi proporţie, se cumulează cu creşterile 
succesive care se produc, dând ca rezultat o creştere anuală a contribuţiilor 
necesare pentru a finanţa planul de pensii.  

Metoda de estimare a costurilor nivelate este metoda utilizată de către 
acele planuri de pensii asigurate prin poliţe contractate cu companii de 
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asigurări de viaţă iar filosofia lor este similară filosofiei primului nivel care 
se utilizează pentru calculul primelor asigurărilor de viaţă.  

Practica actuarială a dat naştere unei varietăţi bogate de metode 
actuariale de estimare a costurilor unui plan de pensii; cele două metode 
generale pe care tocmai le-am descris nu sunt decât cazuri particulare. 
Sunt suficiente clasificările existente, variind, de la o ţară la alta, utilizarea 
diferitelor metode, după practica actuarilor4. 

 

IV. SISTEMUL DE CAPITALIZARE INDIVIDUALĂ ŞI COLECTIVĂ 

Articolul 8 al Regulamentului dezvoltă punctul numărul 1 al articolului 8 
din Lege şi introduce o importantă noutate în relaţie cu aceasta, care a fost 
foarte controversată în procesul de elaborare a Regulamentului. Într-adevăr, 
punctul 2 al articolului 8 din Regulament spune că se „pot utiliza sistemele 
de capitalizare individuală sau colectivă”. Sistemele de capitalizare colectivă 
sunt cele în care rezervele generate sunt inferioare celor care ar rezulta din 
realizarea calculelor pentru fiecare participant (capitalizare individuală). 
Aceste sisteme permit, prin urmare, introducerea unui anumit element de 
solidaritate între diferitele grupuri de participanţi incluse în plan. Cum 
capitalizarea colectivă ar putea da naştere, în ultimă instanţă, sistemelor 
care, de fapt, nu ar fi de capitalizare, ci ar fi mai apropiate de redistribuţie 
decât altceva, în Regulament se stabileşte că „este condiţie de bază pentru 
aplicarea unui sistem de capitalizare colectivă cel în care rezervele 
generate să nu fie inferioare procentului de 80% din cele care ar rezulta 
prin capitalizare individuală, garantând, în orice caz, acoperirea totală a 
prestaţiilor cauzate”. Mai mult decât atât, conform Regulamentului, 
sistemul de capitalizare colectivă (cel care, cum am arătat, dă naştere unor 

                          
4 Asupra diverselor metode de evaluare actuarială se pot consulta lucrările lui 
Huerta de Soto, Jesús: Planes de pensiones privados, op. cit., cap. III; Gollier, Jean 
Jacques: L’avenir des retraites, L’Argus, París, 1987; Anderson, Arthur W.: Pension 
Mathematics for actuaries, Massachussets, 1985; Chuard, Philippe, Mathématiques 
actuarielles des caisses de pensions, Universitatea din Lausanne, Elveţia, 1981; şi 
Winklevoss, Howard: Pensions Mathematics, Richard D. Irvin, Illinois, 1977. 
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rezerve inferioare lui 80% din cele care ar rezulta prin capitalizarea 
individuală) ar putea fi folosit doar în relaţie cu planurile din sistemul de 
ocupare. Aceasta înseamnă că s-a deschis timid o poartă capitalizării 
colective, exclusiv în legătură cu planurile sistemului de ocupare, cu 
speranţa de a face posibilă dezvoltarea acestui tip de planuri, care, pe de 
altă parte, se vor afla într-o situaţie foarte dificilă (mai ales datorită limitei 
maxime de imputare de 750.000 de peseta pe unitate familială care nu este 
suficientă, în special pentru acele persoane cu salarii relativ mai ridicate 
sau care se află aproape de pensionare). Aceste probleme de imputare pot 
fi evidenţiate, cel puţin parţial, prin utilizarea sistemelor de capitalizare 
colectivă, în care să se poată accepta o imputare cu anumite elemente de 
solidaritate prin care generaţiile mai tinere, cel puţin în parte, să finanţeze 
costul generaţiilor mai apropiate de pensionare.  

Punctul 3 din articolul 8 al Regulamentului spune că trebuie ca 
planurilor de pensii care acoperă un risc să li se ceară constituirea unor 
provizioane matematice sau fonduri de capitalizare corespunzătoare, 
luând în consideraţie prestaţiile oferite şi având în vedere sistemul de 
capitalizare utilizat. Pe deasupra, se solicită cuantificarea costului 
menţionatei „acoperiri”, utilizând rate de supravieţuire, mortalitate, 
invaliditate, şi rate ale dobânzii care să se ajusteze criteriilor fixate de 
Ministerul Economiei şi Finanţelor.  

Trebuie semnalat că pentru raţionamentul nostru nu este adecvată 
utilizarea expresiei „acoperire a riscurilor” în acest punct al 
Regulamentului. Ceea ce fac planurile este să recunoască drepturi economice 
în favoarea beneficiarilor sau participanţilor în caz de supravieţuire, deces, 
invaliditate etc., dar nu acoperirea de riscuri. Dacă se recunosc drepturi în 
caz de deces sau invaliditate, este necesară evaluarea sau estimarea 
costului derivat din respectiva recunoaştere, estimare sau evaluare a 
costului deja studiată în subcapitolul anterior şi care necesită ducerea la 
bun sfârşit a unor ipoteze şi studii din partea actuarului. Însă expresia 
„acoperirea riscurilor” este clar o expresie din asigurări care în contextul 
planurilor de pensii poate să conducă la ideea că menţionatele riscuri sunt 
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asigurate sau garantate (din partea companiilor de asigurări şi a entităţilor 
autorizate cu caracter exclusiv prin Legea de prevenire a riscului privat).  

 

V. CONTRIBUŢIILE  

Deoarece în Regulamentul planului de pensii sunt stabilite prestaţiile şi 
sistemul de evaluare actuarială (capitalizare individuală sau colectivă) 
selecţionat, se vor calcula uşor contribuţiile de efectuat în fiecare an pentru 
a finanţa planul. Contribuţiile, spune Regulamentul în articolul 15, alineat 
1, se vor realiza de către promotor şi participanţi în cazurile şi forma 
stabilite în respectivul plan de pensii. Se pot realiza contribuţii doar de 
către subiecţii constituienţi ai planului (promotorul, în planul sistemelor 
de ocupare, în favoarea angajaţilor săi sau participanţi indiferent de 
sistemul de plan). Nu se admit contribuţii realizate de către entităţi sau 
persoane diferite, deşi se admit sporiri patrimoniale cu titlul gratuit, atunci 
când valoarea sa se impută participanţilor, iar acestea sunt acordate 
conform normelor ce reglementează impozitul asupra succesiunilor şi 
donaţiilor.  

În fine, articolul 15 stabileşte, la alineatul 5, că planul de pensii ar trebui 
să prevadă cauzele şi circumstanţele care să îi îndreptăţească pe 
participanţi să modifice sau să îşi suspende contribuţiile, precum şi 
incidenţa pe care aceste conduite o vor avea în cuantificarea drepturilor lor 
consolidate şi asupra prestaţiilor care le-au fost recunoscute.  
 

VI. PRESTAŢIILE 

Articolul 16 din Regulament dezvoltă foarte de aproape conţinutul stabilit 
în alineatele 5 şi 6 ale articolului 8 din Lege. Totuşi, Regulamentul 
introduce în acest domeniu anumite ameliorări tehnice, cum ar fi definirea 
prestaţiilor despre care se spune că „rezidă în recunoaşterea unui drept 
economic în favoarea beneficiarilor unui plan de pensii, ca rezultat al 
apariţiei unui eveniment acoperit prin planul citat”. Suntem pe deplin de 
acord cu această definiţie, cu posibila excepţie de a substitui expresia 
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„acoperit” prin cea de „prevăzută” în plan deşi, cum am semnalat 
adineaori, expresia „acoperire de evenimente” este, mai curând, o expresie 
din asigurări, prin care se creează confuzie în domeniul planurilor de 
pensii neasigurate.  

Evenimentele pe care le poate anticipa un plan de pensii se găsesc 
incluse în alineatul 2 din articolul 16 al Regulamentului. Evenimentul cel 
mai important care, de regulă, este inclus în majoritatea planurilor şi care 
dă sens acestora, este cel de pensionare sau situaţie similară a 
participantului. Regulamentul adaugă faptul că, nefiind posibil accesul la 
situaţia de pensionare, prestaţia echivalentă ar putea fi primită doar 
începând cu împlinirea vârstei de 60 de ani. Putem interpreta această 
expresie a Regulamentului în sensul că, dacă se produce o pensionare 
anticipată, convenită în circumstanţe extraordinare înainte de 60 de ani, s-
ar putea primi respectivele prestaţii înainte de respectiva vârstă. Doar în 
cazurile în care nu se produce pensionarea efectivă, va intra în vigoare 
vârsta minimă de 60 de ani , pentru a putea primi respectivele prestaţii.  

Pe lângă pensionare este, de asemenea, posibil de a include în planul de 
pensii riscurile de invaliditate, totală şi permanentă pentru profesia 
obişnuită sau pentru orice muncă (alegându-se în acest sens, din nou, o 
terminologie care este net din asigurări); moartea participantului ar putea 
da dreptul la prestaţii pentru văduvi(e), orfani sau „în favoarea altor 
moştenitori”; în fine, Regulamentul încorporează ca noutate, în relaţie cu 
Legea, „moartea beneficiarului, care poate genera dreptul la o prestaţie 
pentru văduvi(e) şi orfani”. Este vorba, în acest ultim caz, de deces al 
văduvelor sau orfanilor care poate da naştere convertirii pensiei sau a unei 
părţi a acesteia, în favoarea copiilor supravieţuitori sau a altor moştenitori.  

Prestaţiile, din perspectiva formei de plată, pot fi sub formă de capital, 
sub formă de venit (temporar sau viager) sau sub formă mixtă (capital şi 
venit). În acest sens, Regulamentul ţine aproape de reglementarea dată în 
Lege, dar încorporează două observaţii finale de maximă importanţă.  

În primul rând, o menţiune din alineatul 3 din articolul 14, pe care am 
comentat-o deja şi care spune că prestaţiile definite în planul de pensii vor 
fi revizuibile în presupunerile prevăzute în respectivul loc (adică, atunci 
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când, ca o consecinţă a revizuirilor sistemului financiar şi actuarial apare 
necesitatea de a introduce modificări, adică creşteri sau diminuări ale 
contribuţiilor sau în prestaţiile prevăzute). Astfel, se evidenţiază ceea ce 
am indicat deja în sensul că, în planurile de pensii reglementate prin Lege, 
totalitatea riscului este asumată de către respectivii participanţi, care îşi 
vor vedea diminuate prestaţiile dacă ipotezele actuariale realizate nu se 
pliază pe realitate şi/sau evoluţia investiţiilor financiare este inferioară 
celei prevăzute.  

În al doilea rând, în alineatul 5 al articolului 16 se stabileşte că 
specificaţiile contractuale ale planului de pensii ar trebui să definească 
forma precisă a prestaţiilor şi, în particular, modalitatea sa de plată. Se 
adaugă că „ar trebui să se indice şi caracterul acestor prestaţii ca fiind 
revalorizabile sau nu şi, în acest caz, forma de revalorizare”. Apreciem ca 
foarte periculos faptul că atât Legea, cât şi Regulamentul menţionează 
posibilitatea de revalorizare a prestaţiilor. Este clar că, deşi nu s-a făcut 
această menţiune expresă, ar exista libertatea din punctul de vedere al 
conceperii regulamentului de plan, pentru a prevedea vreun mecanism de 
revalorizare. Totuşi, includerea posibilităţii de revalorizare, atât în Lege, 
cât şi în Regulament, este un pericol latent, deoarece se pot pune în 
mişcare o serie de cereri în legătură cu planurile care au inclus nişte 
compromisuri foarte greu de acoperit în viitor, mai ales ţinând cont de 
enorma dificultate tehnică de a realiza ipoteze cu privire la evoluţia 
viitoare a ratei inflaţiei şi a economiei pe un orizont de 20-30 de ani. 
Considerăm că, în privinţa temei revalorizărilor, proiectanţii profesionişti 
ai planurilor de pensii trebuie să fie extrem de atenţi şi să consilieze 
adecvat toate părţile implicate pentru a nu se cădea în eroarea de a accepta 
compromisuri care, ulterior, sunt dificil de îndeplinit.  
 

VII. REZERVELE PATRIMONIALE, MARJA DE SOLVENŢĂ ŞI 

PROVIZIOANELE MATEMATICE 

Partea secundă a capitolului II din Regulament, referitoare la provizi-
oanele matematice, rezerve patrimoniale şi marjă de solvenţă, este cea 
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unde se manifestă cu mai mare profunzime confuzia tehnică şi juridică a 
reglementării spaniole a fondurilor de pensii. Într-adevăr, după cum am 
indicat în introducere, se permite ca planurile de pensii „să îşi asume 
acoperirea riscului” iar în acest caz se solicită constituirea de provizioane 
matematice, rezerve patrimoniale şi marje de solvenţă de o formă identică 
celei reglementate de legislaţia asigurărilor. Pe scurt, în flagrantă violare a 
ceea ce este stabilit prin directiva comunitară din 5 martie 1979 asupra 
asigurărilor de viaţă, se creează nişte entităţi cu profil nou, „pseudo 
companii de asigurări de viaţă”, care să acopere riscuri şi care trebuie să 
constituie provizioane matematice, rezerve patrimoniale şi marje de 
solvenţă la fel cum procedează adevăratele companii de asigurări de viaţă. 
Este absurd la ce s-a ajuns în legislaţia spaniolă, este totalmente 
incompatibil cu exigenţele legislaţiei comunitare, care stipulează că doar 
companiile de asigurări de viaţă pot acoperi riscuri şi asigura.  

Ni se spune că acoperirea riscurilor la care se referă Regulamentul nu 
are nimic de-a face cu acoperirea riscurilor la care face referire legislaţia 
asigurărilor private. Deci, una din două, fie fondurile de pensii acoperă 
riscurile, caz în care, după cum spune Regulamentul, trebuie solicitată 
cantitatea minimă de marjă de solvenţă stabilită în directiva asigurării de 
viaţă (4% din provizioanele matematice derivate din operaţiuni care 
implică angajarea riscurilor şi a fondului de capitalizare aferent când 
planul garantează un interes minim; 0,3% din capitalurile de risc scăzut 
asociate acoperirii riscului de invaliditate sau de deces) şi, prin urmare, se 
violează respectiva directivă comunitară, dat fiind că nivelul marjei de 
solvenţă trebuie solicitat doar conform acesteia pentru opreaţiuni de 
asigurări care sunt singurele în care se permite acoperirea riscurilor; fie 
planurile şi fondurile de pensii nu acoperă riscuri, ci cum bine semnalează 
punctul 1 al articolului 16 se recunosc doar drepturile economice în 
favoarea beneficiarilor sau participanţilor, aceştia asumându-şi integral 
riscurile aferente, caz în care nu este necesar să li se ceară marja de 
solvenţă semnalată.  

Cititorul se poate întreba cum este posibil să se fi căzut într-o eroare atât 
de evidentă la elaborarea Regulamentului. Poate că răspunsul constă în 
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faptul că invitaţia la eroare era foarte clară în Lege. Pe de altă parte, 
organismul de control al asigurărilor (Direcţia Generală a Asigurărilor) şi-a 
asumat stabilirea în Regulament a garanţiilor tehnice care erau necesare 
pentru a evita sau diminua, în măsura posibilului, situaţiile viitoare de 
insolvenţă a fondurilor de pensii. Redactorii tehnici ai ante-proiectului de 
Regulament nu au putut evita utilizarea întregii tehnici de asigurare (unica 
pe care o cunosc) pentru a garanta controlul fondurilor, creând fonduri din 
nimic, aproape fără să îşi dea seama, nişte entităţi juridice cvasi-
asiguratorii noi, care nici nu se potrivesc, nici nu sunt admise de către 
legislaţia Comunităţii Economice Europene, deja încorporată în a noastră 
şi căreia trebuie să ne supunem5. 

Cel puţin Legea a avut mai multe rezerve când a încercat să evite 
terminologia asigurărilor şi, cel puţin în aparenţă, a încercat să distingă 
mai bine între cele două instituţii (companii de asigurări de viaţă şi 
fonduri de pensii). Această rezervă a dispărut cu totul în Regulament. 
Astfel, ca dovadă, provizioanele matematice se definesc de o manieră 
similară celei din Legea privind Asigurarea Privată, adică, ca cifră ce 
reprezintă excedentul de valoare actuală a prestaţiilor viitoare prevăzute 
în plan, asupra valorii contribuţiilor care, în cazul lor, corespund fiecărui 
membru din colectiv. Când provizionul matematic se calculează din 
moment ce prestaţia este acumulată, se clarifică în articolul 18 din 
Regulament că valoarea sa va coincide cu valoarea actuală actuarială a 
plăţilor viitoare care constituie venitul. Pe deasupra, costul acoperirii 
riscului, precum şi calculul provizioanelor matematice se va realiza pe 
baza ratelor de supravieţuire, de mortalitate şi invaliditate şi a ratelor 
dobânzii specificate în planul de pensii şi care se adaptează criteriilor 
fixate de Ministerul Economiei şi Finanţelor.  
                          
5 „Nu există posibilitatea de a crea noi întreprinderi de asigurări de viaţă cu 
obiectiv social multiplu, deoarece ar fi al doilea obiectiv social practicarea altei 
clase de asigurări sau un motiv în plus pentru alte operaţiuni care nici măcar nu 
au caracter de asigurări. Acesta este motivul fundamental pentru lipsa de 
abilitare legislativă în vederea autorizării anumitor case de economii necesare 
practicării operaţiunilor de asigurări de viaţă”. A se vedea Félix Mansilla, op. cit., 
p. 179. 
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Lipsa de rezerve şi, în acelaşi timp, paradoxal, gradul de naivitate al 
Regulamentului ajunge la maximum în punctul 3 din articolul 19, în care 
se stabileşte că nu va fi exigibilă marja de solvenţă când planul este 
totalmente asigurat. Regulamentul adaugă faptul că, dacă asigurarea va fi 
parţială, provizioanele matematice se vor calcula în funcţie de riscul care 
rămâne asumat prin plan, reducându-se coeficientul de la 0,3% din 
capitalurile cu risc scăzut stabilite la litera c) din alineatul 2, articol 19 în 
funcţie de gradul şi modalitatea asigurării planului. Aceasta este ca şi cum ai 
spune că atunci când se transferă riscul unei companii de asigurări, adică  atunci 
când se asigură evenimente din planul de pensii, nu ar fi necesar ca planul de 
pensii să asigure aceste evenimente. Acelaşi criteriu rămâne de clarificat 
deoarece nu rezultă nici constituirea precisă a marjei de solvenţă la care se 
referă secţiunea d) a alineatului 2 din articolul 19 (4% din fondul de 
capitalizare) când planul de pensii garantează o rată a dobânzii minime iar 
această garanţie se găseşte asigurată sau garantată de către entităţi 
financiare sau de asigurări.  

Finalmente, în articolul 19 se stabileşte că nivelul minim al marjei de 
solvenţă nu ar putea fi inferior valorii de 37,5 milioane de pesetas. Se 
permite, totuşi, împărţirea acestei sume de-a lungul primilor cinci ani ai 
planului de o manieră lineară.  

Pe scurt, putem conchide că în aceste articole se regăsesc cele mai grave 
erori tehnice şi juridice ale legislaţiei spaniole asupra planurilor şi 
fondurilor de pensii. Erori tehnice, deoarece se permite ca planurile de 
pensii să acopere şi să asigure riscuri, cerându-li-se astfel ceea ce li se 
solicită companiilor de asigurări de viaţă, adică, provizioane matematice şi 
marjă de solvenţă. Este clar că o astfel de posibilitate, acoperirea riscurilor, 
ar trebui să rămână totalmente exclusă din sfera acelor planuri şi fonduri 
de pensii cărora le corespunde doar recunoaştere de prestaţii în favoarea 
beneficiarilor şi participanţilor şi, în niciun caz, asigurarea acestora. Adică 
ar fi corect ca din punct de vedere tehnic să nu se permită ca planurile de 
pensii să asigure şi ca, atunci când este necesară respectiva asigurare, să se 
recurgă mereu, în ultimă instanţă, la entităţile de asigurări de viaţă.  
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Vorbim de o eroare de tip juridic, dat fiind că legislaţia comunitară, prin 
directiva asigurărilor de viaţă din 5 martie 1979, rezervă cu caracter 
exclusiv acoperirea riscurilor şi asigurarea pe care o necesită marja de 
solvenţă, companiilor şi entităţilor de asigurări de viaţă fără ca, în niciun 
caz, acest tip de activităţi să poată fi realizat printr-un alt tip distinct de 
instituţie.  
 

VIII. DREPTURILE CONSOLIDATE 

Expresia drepturi consolidate este cea utilizată în legislaţia spaniolă ce face 
referire la drepturile pe care ar putea să le aibă un angajat sau participant 
la un plan, în cazul în care se produce o întrerupere a prestaţiilor 
serviciilor către întreprinderea care a conceput planul sau un abandon al 
participantului printr-o decizie unilaterală6. 

În cea mai mare parte a ţărilor din Comunitatea Economică Europeană 
şi Statele Unite există o mare marjă de libertate în privinţa conceperii 
drepturilor consolidate ale participanţilor într-un plan de pensii. Această 
libertate dispare total în legislaţia spaniolă în care, în alineatul 7 din 
articolul 8 al Legii, se stabileşte că reprezintă drepturi consolidate ale 
participanţilor într-un plan, în planuri de pensii cu contribuţie definită, 
cota parte ce corespunde participantului, determinată în funcţie de 
contribuţii, randamente şi cheltuieli; iar în planurile de prestaţie definită, 
rezerva care corespunde conform sistemului actuarial utilizat. Adică, în 
legislaţia spaniolă se stabilesc drepturi consolidate în favoarea 
participantului din primul moment, deşi acestea pot deveni efective doar 
prin efectele exclusive ale integrării lor în alt plan de pensii sau când se 
produce faptul care dă naştere prestaţiei. Adică drepturile consolidate sunt 
indisponibile pentru participant până în momentul în care se produce 
faptul care dă naştere prestaţiei.  

                          
6 Drepturile consolidate ar corespunde expresiei anglo-saxone vesting rights, care 
are o importanţă foarte mare când se concepe regulamentul planurilor în ţările 
anglo-saxone.  
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Alineatul 5 al articolului 20 din Regulament clarifică momentul în care 
devin mobilizabile drepturile consolidate ale unui participant, diminuate 
cu cheltuielile aferente, distingându-se patru cazuri: 

a) Încetarea relaţiei de muncă cu promotorul în cazul planurilor din 
sistemul de ocupare. 

b) Pierderea condiţiei de asociat în colectivul promotor, în cazul 
planului sistemului asociat. 

c) Decizia unilaterală a participantului, comunicată respectivului plan 
de pensii al sistemului asociat sau individual. (Este vorba de o clară eroare 
inclusă în Regulament căci cu greu îşi poate cineva imagina cum se va 
efectua o comunicare unui „plan de pensii”; presupunem că Regulamentul 
vrea să spună că „adresată conducerii planului de pensii”). În acest caz se 
stabileşte un interval nu mai mare de trei luni din momentul acelei 
comunicări pentru a arbitra măsurile necesare şi pentru a face efectivă 
mobilizarea respectivelor drepturi.  

d) Prin finalizarea planului.  
În Regulament se insistă pe faptul că aceste presupuse drepturi 

consolidate se integrează doar în planul sau planurile de pensii care 
desemnează subiectul care a încetat să mai participe în planul iniţial, fără 
ca persoana în cauză să mai poată dispune de ele.  

Alineatul 6 din articolul 20 creează curioasa categorie a „participantului 
în suspensie”. Această categorie corespunde asigurării soldate de capital 
redus. 

Într-adevăr, Regulamentul stabileşte că, atunci când individul a încetat 
să mai fie constituient şi, dacă este prevăzut în planul de pensii, decide să 
îşi menţină drepturile consolidate, atunci îşi va asuma categoria de 
participant în suspensie. În acest caz, drepturile consolidate ale 
participanţilor se vor ajusta prin imputarea rezultatelor aferente de-a 
lungul exerciţiilor de menţinere în plan. 

În fiecare an, entitatea care conduce fondurile de pensii integrate în 
plan va trimite fiecărui participant un certificat în care să se includă 
contribuţiile directe sau imputate respectivului, realizate în anul natural, 
precum şi valoarea finală a acestora în aferentele sale drepturi consolidate.  
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Clarificarea drepturilor consolidate ale participanţilor la un plan de 
pensii se încearcă în secţiunile a) şi b) ale alineatului 20, care disting între 
planurile de pensii cu contribuţie definită, pentru care drepturile 
consolidate vor fi cota-parte la aferentul fond de capitalizare de care 
aparţine paricipantul, determinată în funcţie de contribuţiile directe sau 
imputate, veniturile generate de către resursele investite, precum şi 
pierderile sau cheltuielile care s-au produs; în planurile de prestaţie 
definită şi mixte, drepturile consolidate vor fi constituite din partea de 
provizioane matematice, iar în cazul fondului de capitalizare trebuie să 
corespundă valorizării pertinentului cont de poziţie.  

Finalmente, se stabileşte că drepturile consolidate vor include cota parte 
ce revine participantului la rezervele patrimoniale care integrează marja 
de solvenţă, deşi alineatul trei al aceluiaşi articol 20 clarifică faptul că, 
atunci când prestaţia nu este definită, drepturile consolidate se vor vedea 
micşorate când devin efective în partea proporţională a marjei de solvenţă, 
care este imputabilă participantului. Din contra, când prestaţia este 
definită, cantitatea corespunzătoare a drepturilor consolidate ar putea 
creşte în momentul producerii evenimentului în partea proporţională a 
marjei de solvenţă imputabilă participantului.  

În fine, problema pe care o ridică drepturile consolidate în cazul 
planurilor de pensii ale sistemului de ocupare, care utilizează un sistem de 
capitalizare colectivă, se încearcă a fi rezolvată în alineatul 2 din articolul 
20 care stabileşte că, atunci când se aplică un sistem de capitalizare 
colectivă, cuantificarea dreptului consolidat al unui participant va trebui 
să coincidă cu cea care rezultă din aplicarea iniţială a sistemului de 
capitalizare individuală, indiferent de contribuţiile realizate de către 
fiecare participant la sistemul de capitalizare colectivă şi ţinând cont de 
factorul de proporţionalitate care există între rezervele generate şi cele care 
ar rezulta din capitalizarea individuală în acord cu ceea ce este stipulat în 
alineatul 2 al articolului 8 din Regulament.  
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IX. RELAŢIILE ÎNTRE PLANURILE DE PENSII ŞI ASIGURAREA DE VIAŢĂ  

În general, se poate spune că este corectă precizarea că Legea Planurilor de 
Pensii dă posibilitatea de a asigura prestaţiile prevăzute. Cum s-a afirmat 
deja, eroarea tehnică şi juridică constă în a permite ca planurile de pensii, 
fără să recurgă la asigurări, să poată acoperi evenimente asumându-şi 
riscuri care necesită constituirea de provizioane matematice şi marje de 
solvenţă. Dacă legislaţia spaniolă a planurilor de pensii ar fi fost realizată 
corect din punct de vedere tehnic şi juridic, nu s-ar fi permis niciodată ca 
planurile de pensii, fără a recurge la asigurări, să poată acoperi riscuri. Cu 
siguranţă, posibilitatea ca planurile să recurgă la asigurări evită orice 
eventuale probleme pe care planurile de pensii ar putea să le aibă atunci 
când îşi asumă compromisul de a plăti anumite prestaţii relaţionate cu 
decesul, supravieţuirea şi invaliditatea. De aici, importanţa de a 
reglementa adecvat şi rapid relaţia între cele două instituţii, asigurările de 
viaţă şi planurile şi fondurile de pensii.  

Această reglementare este destul de potrivită, cu anumite excepţii, în 
cazul legislaţiei spaniole iar principiul general se regăseşte inclus în 
alineatul 2 al articolului 8 din Legea Planurilor şi Fondurilor de Pensii care 
indică textual că „planul ar putea prevedea contractarea asigurărilor, a 
avalului şi a altor garanţii cu entităţile finaciare aferente pentru acoperirea 
anumitor riscuri, asigurarea sau garantarea prestaţiilor”. Această 
reglementare este trecută aproape textual la alineatul 4 al articolului 8 din 
Regulament, unde se adaugă, cu caracter de noutate, că „citatele contracte 
ar putea fi formalizate atât cu entităţile de credit cât şi cu cele de asigurări, 
respectând, în orice caz, dispoziţia Legii 33/1984, din 2 august, privind 
Asigurarea Privată”.  

Referirea la asigurări este, prin urmare, în termeni generali corectă, deşi 
se confundă faptul că în ea se amestecă alt tip de garanţii, avalul, care nu 
are nimic de-a face, nici tehnic, nici juridic cu asigurarea7. 

                          
7 Avalul presupune posibilitatea de a substitui un datornic cu altul, eventual mai 
solvabil, dar în niciun caz nu semnifică o garanţie tehnică sau juridică a 
asigurării.  
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În articolul 21 al Regulamentului, referitor la specificaţiile pe care 
trebuie să le includă un plan de pensii în privinţa conceperii sale, se 
stabileşte că unul dintre cele mai importante aspecte de specificat este cel 
care priveşte existenţa prestaţiilor total ori parţial asigurate sau garantate, 
cu indicarea, în acest ultim caz, a gradului de asigurare şi a garanţiei.  

Cum transferul riscului la asigurator implică plata primelor aferente, 
este clar că volumul fondului de pensii care ar trebui investit se va 
diminua cu volumul primelor plătite respectivelor companii de asigurări 
de viaţă. Acest principiu se regăseşte surprins textual în articolul 16 al 
Legii, care la alineatul 1 spune: „Activul fondurilor de pensii, cu excluderea 
sumelor pentru plata primelor, în virtutea planurilor total sau parţial asigurate, 
va fi investit conform criteriilor de securitate, rentabilitate, diversificare şi 
congruenţă a locurilor adecvate finalităţilor sale”, expresie care se repetă şi 
la alineatul 1 din articolul 34 al Regulamentului cu semnificativa 
modificare introdusă, ca o consecinţă a presiunii exercitate de către 
anumite grupuri de interes în procesul de elaborare a acestuia, care constă 
în a adăuga la plata primelor de asigurări „costul garanţiilor”, în virtutea 
planurilor total sau parţial asigurate sau garantate.  

Deja menţionăm, comentând articolul 19 al Regulamentului, că în cazul 
în care planul este total sau parţial asigurat nu ar fi necesară constituirea 
marjei de solvenţă, nici a provizioanelor matematice, putându-se imagina 
inclusiv existenţa „fondurilor de pensii goale”8, după fericita expresie care 
s-a generalizat, în cazul în care totalitatea contribuţiilor aferente la un plan 
de pensii este dedicată asigurării prestaţiilor prevăzute în acesta.  

Dacă este aşa, ca reflecţie finală, ne putem întreba: de ce ar trebui să 
treacă drept ficţiune constituirea şi integrarea într-un fond de pensii pur 
instrumental şi gol, care în totalitatea sa este asigurat pentru a obţine 
avantajele de tip fiscal prevăzute în legislaţia spaniolă, a fondurilor şi 
planurilor de pensii? Nu ar fi fost mult mai simplu de a aplica acelaşi 
tratament fiscal planurilor de pensii, indiferent care ar fi fost instrumentul 
                          
8 Această expresie a fost folosită de mine în martie 1985 în timpul unei reuniuni 
a Comisiei pentru planuri şi fonduri de pensii pe care actualmente o prezidez, 
UNESPA.  
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de finanţare ales, fonduri de pensii neasigurate sau contracte de asigurări 
de viaţă?  

Sperăm ca practica să evidenţieze şi să reliefeze diferitele non-sensuri 
ale recentei legislaţii spaniole şi că aceasta se va curăţa de multiplele sale 
imperfecţiuni în viitor.  

 
 




