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CAPITOLUL V 

PLANURILE PRIVATE DE PENSII ŞI  
FONDURILE LOR FINANCIARE 

I. INTRODUCERE 

Legislaţia spaniolă privind planurile şi fondurile de pensii este 
rezultatul unui proces îndelungat, în care au intervenit multipli 
agenţi şi împrejurări. Interacţiunea lor a determinat un rezultat care 
nu a fost creat sau dorit de nimeni în mod conştient, şi care poate fi 
calificat drept un „rezultat pervers” din diferite puncte de vedere1. 
Multe dintre persoanele care au avut un rol principal sau au inter-
venit direct sau indirect în procesul de formare legislativă recunosc la 
nivel particular realitatea afirmaţiei anterioare, însă uneori încearcă să 
„se consoleze” gândindu-se că este mai bine să existe o reglementare 
de vreun fel decât ca aceasta să lipsească cu desăvârşire. Opinia 
noastră personală este tocmai contrariul: considerăm că este de prefe-
rat ca reglementarea să lipsească în loc să existe una, aşa cum se 
întâmplă în cazul pe care îl analizăm, care să fie extrem de imper-
fectă, ea fiind rezultatul unei serii de forţe contradictorii şi 

                                                 
1 Motivele care dau naştere acestui tip de rezultate perverse ale proceselor legislative 

(efectul raţionalităţii ignoranţei cetăţenilor, efectul presiunii marilor grupuri 
speciale de interese, împreună cu un caracter neobligatoriu al reprezentării 
democratice, efectul miopiei guvernamentale şi, în general, lipsa stimulentelor 
pentru ca funcţionarii să acţioneze în mod eficient) au fost studiate în detaliu de 
şcoala alegerilor publice, al cărei reprezentant principal, James M. Buchanan, a 
obţinul Premiul Nobel pentru Economie în 1986. Concret, pot fi consultate lucrările 
lui 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 Cercetare 
Economică; Migué, J.L. şi 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 se 
poate găsi un rezumat al argumentelor principale în lucrarea lui Huerta de Soto, 
Jesús: „Derechos de propiedad y gestión privada de los recursos”, Cuadernos del 
Pensamiento Liberal, nr. 2, martie 1986, p. 19-22. 
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necontrolate care s-au înfruntat de-a lungul unei perioade şi al unui 
proces legislativ atât de îndelungat şi neinspirat. 

Concret, putem evidenţia care sunt cele două „probleme de 
fond” principale pe care le prezintă legislaţia spaniolă: 

1. Includerea planurilor din sistemul individual. Într-adevăr, 
includerea planurilor din sistemul individual în legislaţia spaniolă 
privind planuri şi fonduri de pensii poate fi considerată cauza princi-
pală a majorităţii insuficienţelor tehnice şi fiscale ale acesteia. Trebuie 
subliniat că, pe bună dreptate, în cea mai mare parte a variantelor 
iniţiale ale proiectului de Lege nu au fost incluse planurile din siste-
mul individual, deoarece s-a considerat că era nevoie să se regle-
menteze numai fondurile de pensii de tip colectiv care trebuiau să fie 
stimulate în principal de companii şi asociaţii profesionale. Această 
idee era în consonanţă cu nevoile sociale ale Spaniei, precum şi cu 
dezvoltarea legislativă în dreptul comparat. Din nefericire pentru toţi, 
într-un anumit moment al procesului de elaborare legislativă, planu-
rile din sistemul individual au fost incluse în proiectul de lege. Acest 
fapt se datorează în mare măsură presiunii exercitate de anumite gru-
puri de interese cărora, în mod greşit, li s-a părut important, din 
motive strategice legate de dezvoltarea viitoare a propriului sector, 
includerea sistemelor de afiliere individuală în procesul legislativ ini-
ţiat. Din acest moment, întâmplările se distorsionează în mod suc-
cesiv. Într-adevăr, prin includerea sistemului individual, a părut 
evidentă nevoia de a stabili o procedură uniformă de impunere şi 
tratament fiscal pentru toate planurile de pensii, indiferent de tipul 
lor. Astfel, fiind indispensabilă stabilirea unor limite în ceea ce pri-
veşte posibilitatea de deducere în raport cu planurile din sistemul 
individual, pentru a evita posibile abuzuri şi excese, acest tratament 
fiscal restrictiv s-a extins şi asupra planurilor din sistemul de pensii 
ocupaţionale. În cele din urmă, dificultatea tehnică de a aplica indivi-
dual impunerea asupra costului planului în raport cu planurile din 
sistemul de pensii ocupaţionale a fost rezolvată în mod forţat, pe 
calea stabilită de lege, care constă în obligaţia acestei impuneri dacă 
se doreşte păstrarea posibilităţii de deducere aferente din perspectiva 
impozitului pentru societăţi. 

Vedem astfel cum, prin includerea unor planuri (cele din 
sistemul individual) care, din punct de vedere tehnic, sunt foarte 
diferite de restul, precum şi prin stângăcia comisă dorind să se ofere 



PLANURILE PRIVATE DE PENSII ŞI FONDURILE LOR FINANCIARE 

 213 

un tratament fiscal uniform tuturor acestora, s-a obţinut un rezultat 
legislativ extrem de dăunător şi îndepărtat din punct de vedere tehnic 
de planurile din sistemul de pensii ocupaţionale, tocmai acelea pen-
tru care exista un interes mai mare în a le proteja prin prisma inte-
resului general al naţiunii. Trebuie avut în vedere că în ceea ce 
priveşte planurile din sistemul de pensii ocupaţionale nu se punea 
problema stabilirii unor limite privind posibilitatea de deducere, 
deoarece costul acestor planuri, în măsura în care este plătit de com-
paniile aferente, este limitat de însăşi capacitatea financiară a acestora 
şi, în plus, în cadrul lor este tehnic aberant să li se impună partici-
panţilor costul individual, dat fiind că aceste planuri din sistemul de 
pensii ocupaţionale nu fac decât să recunoască plata prestaţiilor în 
anumite situaţii, fără a presupune o plată în natură sau o creştere a 
venitului sau patrimoniului pentru participanţii în cauză, ci doar o 
serie de expectative de a obţine un salariu amânat în viitor (care în cel 
mai bun caz ar trebui să fie perceput şi grevat în viitor)2. Aşadar, mult 
mai potrivită ar fi fost reglementarea unică şi exclusivă a planurilor şi 
fondurilor de pensii colective cu tratamentul fiscal care fusese deja 
schiţat în legislaţia impozitului pentru societăţi (deductibilitate fără 
limite din impozitul pentru societăţi şi inexistenţa unei impuneri la 
nivel individual). Acest lucru nu ar fi afectat faptul că, pe alte căi, ar fi 
fost de interes dezvoltarea, pe cât se poate, a planurilor de pensii din 
sistemul individual, utilizând însă în acest scop instituţiile deja exis-
tente pe piaţă (asigurări de viaţă, planuri de pensii asigurate, conturi 
bancare pentru pensie etc.), chiar dacă, în mod forţat, din motivele 
menţionate, tratamentul fiscal aplicat acestui tip de operaţiuni nu ar fi 
putut niciodată să ajungă să se apropie de tratamentul propus pentru 
planurile din sistemul de pensii ocupaţionale. 

2. Lipsa de înţelegere tehnică privind instituţia de reglementare, 
precum şi teama excesivă legată de dezvoltarea viitoare a acesteia. Procesul 
legislativ care a culminat cu legea şi regulamentul pe care le comen-
tăm trădează constant o teamă obsesivă privind viitoarea dezvoltare 

                                                 
2 Pe scurt, ceea ce ignoră în mod flagrant legislaţia spaniolă este întreaga teorie a 

salariului amânat, ca justificare tehnică universal acceptată astăzi (cu excepţia 
legislaţiei spaniole) pentru planurile din sistemul de pensii ocupaţionale. Pe margi-
nea acestui aspect, consultaţi consideraţiile din Huerta de Soto, Jesús, Planes de 
pensiones privados, Ed. San Martín, Madrid, 1984, p. 32 şi urm., precum şi 
bibliografia citată în acea lucrare. 
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şi evoluţie a fondurilor reglementate. Această obsesie reprezintă în 
mare măsură rezultatul unei clare lipse de înţelegere tehnică în ceea 
ce priveşte tipul şi natura instituţiilor pe care trebuie să le dezvolte. 
Ca urmare a acestui fapt, planurile şi fondurile au fost încărcate trep-
tat cu o serie de elemente de protecţie care în numeroase cazuri au 
fost copiate literal din legislaţia asigurărilor, în principal referitoare la 
marja de solvenţă, provizioanele tehnice etc. În egală măsură termi-
nologia utilizată suferă de acest defect (în mod constant se vorbeşte 
despre posibilitatea ca fondurile de pensii „să acopere riscuri” sin-
gure, în loc să se recurgă la expresia corectă: „să recunoască prestaţii 
sau obligaţii”). Apar astfel, în legislaţia spaniolă, planurile şi fondu-
rile de pensii ca un fel de „pseudo-companii de asigurări de viaţă”, 
instituţii de tip nou care încearcă stângaci să le imite pe cele deja 
existente şi care, paradoxal, beneficiază de un tratament fiscal mai 
favorabil decât cel prevăzut în raport cu operaţiunile de asigurări de 
viaţă. Independent de alte considerente grave, această „originalitate 
spaniolă” presupune nici mai mult nici mai puţin decât crearea unor 
instituţii noi, care încă nu au fost verificate sau experimentate destul, 
cu un tratament fiscal privilegiat faţă de toate celelalte care îşi 
îndeplinesc perfect misiunea de multă vreme, fără a fi nevoie să se 
mai menţioneze că, din perspectiva legislaţiei comunitare, reglemen-
tarea spaniolă prezintă o legalitate îndoielnică deoarece, în nume-
roase ocazii, a invadat domeniul asigurărilor, împotriva prevederilor 
directivei aferente a Comunităţii Economice Europene3. 

Date fiind considerentele anterioare, în paragrafele următoare 
vom studia şi comenta cele mai importante aspecte referitoare la 
regimul financiar al planurilor de pensii, aşa cum se găseşte el dez-

                                                 
3 Acest aspect referitor la încălcarea dreptului comunitar a fost susţinut intens de 

Félix Mansilla, în articolul său „Fondos de pensiones y seguro”, inclus în cartea 
Régimen jurídico de los planes y fondos de pensiones, Editorial Española de Seguros, 
Madrid, 1988, p. 159-200. Şi, pentru a nu se argumenta că decizia obligatorie a 
Consiliului de Stat privind proiectul de Regulament în acest punct nu a prevăzut 
ideea de încălcare a dreptului comunitar, ei bine, pe lângă faptul că decizia 
amintită practic nu a intrat în profunzimea acestui aspect, o corectă analiză juridică 
a acestei probleme necesită o serie de cunoştinţe tehnice privind domeniul 
asigurărilor şi al planurilor de pensii, care par a fi scăpat complet înţelegerii 
organului consultativ menţionat. 
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voltat în Legea planurilor şi fondurilor de pensii şi în Regulamentul 
său aferent. 

Regimul financiar al planurilor de pensii este reglementat în 
capitolul al III-lea al Legii (articolele 8-10). În realitate, numai articolul 
8 reglementează strict ceea ce ar putea fi considerat regimul economic 
şi financiar al unui plan de pensii, dat fiind că articolele 9 şi 10 se 
referă, mai degrabă, unul la subiectul controlului, iar celălalt, la 
cerinţa de includere într-un fond a oricărui plan de pensii, fiind vorba 
despre un principiu de bază şi nu de aspecte legate de regimul 
financiar al acestora. Această imperfecţiune legislativă pare să fi fost 
recunoscută în cele din urmă în Regulament, unde regimul financiar 
este analizat în capitolul al II-lea, prin intermediul a trei secţiuni care 
se referă la „obligaţiile şi drepturile de conţinut economic” (prima 
secţiune), la aspectele actuariale financiare şi la sistemele de capita-
lizare (secţiunea a doua), respectiv la tema drepturilor consolidate 
(secţiunea a treia). Aşadar, sunt excluse din acest capitol al Regula-
mentului partea referitoare la revizuirea şi verificarea planurilor de 
pensii, precum şi cea privind includerea obligatorie a acestora în 
fonduri. Totuşi, nici structura Regulamentului nu este perfectă, dat 
fiind că o temă esenţială referitoare la regimul financiar este prevă-
zută în afara capitolului al IV-lea. Ne referim la diferitele sisteme de 
capitalizare admisibile pentru planurile de pensii, care sunt regle-
mentate în articolul 8, în cadrul celei de-a doua secţiuni referitoare la 
principiile şi caracteristicile fundamentale ale planurilor de pensii. În 
analiza pe care o vom realiza în continuare, vom urmări în principal 
ordinea stabilită în Regulament pentru o mai mare logică din punct 
de vedere tehnic şi juridic. 

II. OBLIGAŢII ŞI DREPTURI DE CONŢINUT ECONOMIC 

Articolul 14 al Regulamentului începe prin a arăta că planul de pensii 
va presupune o serie de contribuţii şi prestaţii determinate în confor-
mitate cu sistemul şi modalitatea în care se înscrie planul şi în funcţie 
de sumele prevăzute în acesta. Acest lucru înseamnă că în regula-
mentul oricărui plan vor trebui să se prevadă în mod corespunzător 
prestaţiile stabilite şi în virtutea condiţiilor contractuale convenite şi 
al sistemului de capitalizare ales, se vor determina contribuţiile, dacă 
planul prezintă modalitatea de prestaţie definită sau mixtă. În plus, 
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contribuţiile fiecărui participant, directe sau impuse, vor servi la 
determinarea drepturilor consolidate aferente, calculate întotdeauna 
în funcţie de sistemul actuarial aplicabil planului. 

Totuşi, cel mai important alineat al articolului 14 este alineatul 
3, în care literal se stipulează următoarele: „Dacă, în urma revizuirii 
sistemului financiar şi actuarial al planurilor de pensii, ar apărea 
necesitatea sau ar fi convenabil să se introducă variaţii ale aporturilor 
şi contribuţiilor sau ale prestaţiilor prevăzute sau ale ambelor cate-
gorii, acest aspect va fi prezentat comisiei de control al planului pen-
tru ca aceasta să propună ceea ce consideră potrivit în conformitate 
cu prevederile din specificaţiile planului privind cerinţele în vederea 
modificării şi procedura de urmat pentru obţinerea acordului în acest 
sens”. Acest fragment arată că riscul în planurile de pensii (cu 
excepţia pe care o vom comenta mai departe a planurilor care sunt 
complet asigurate), este asumat în întregime de participanţi. Într-adevăr, 
în cazul în care, ca o consecinţă a studiilor actuariale corespunzătoare 
care trebuie să aibă loc, şi în funcţie de monitorizarea evoluţiei 
investiţiilor aferente, s-ar evidenţia că suma fondurilor acumulate nu 
este suficientă pentru toate prestaţiile stabilite sau recunoscute, atunci 
ar trebui fie să se reducă aceste prestaţii, fie să crească acele contri-
buţii la plan, fie să se ia o măsură mixtă pentru a ameliora problema 
apărută. Astfel, chiar în Regulament se recunoaşte că, în ultimă 
instanţă, ceea ce se reglementează sunt planurile de pensii neasigurate în 
care întregul risc (de mortalitate, supravieţuire, dobândă, investiţii 
sau cheltuieli) este asumat de participanţi, şi în care numai cu caracter 
opţional pot fi asigurate toate sau unele dintre aceste situaţii. 

III. ESTIMAREA COSTULUI PLANURILOR DE PENSII 

După cum tocmai am văzut în subcapitolul anterior, contribuţiile la 
plan sunt fie stabilite direct în regulament, dacă planul prevede o 
contribuţie definită, fie vor fi rezultatul unei evaluări actuariale, în 
cazul planurilor cu prestaţie definită sau mixte. În aceste ultime două 
cazuri este indispensabilă, pentru determinarea contribuţiei sau a 
costului planului, cunoaşterea sistemului de evaluare actuarială ales. 
Principiul esenţial stabilit de Lege (articolul 8, punctul 1) este că 
planurile de pensii vor trebui instrumentate în mod forţat prin sisteme 
financiare şi actuariale de capitalizare care să permită stabilirea unei 
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echivalenţe între contribuţii şi prestaţiile viitoare ale beneficiarilor. 
Aşadar, sunt clar excluse din regimul legal sistemele de redistribuire 
în care nu există echivalenţa menţionată, apărând neclarităţi din 
lectura Legii în ceea ce priveşte sistemele de capitalizare colectivă, 
care au fost risipite de conţinutul articolului 8 al Regulamentului. 
Totuşi, înainte de a studia în detaliu acest articol, trebuie să se clari-
fice anumite noţiuni generale referitoare la practica actuarială legată 
de estimarea costului planurilor de pensii, mai ales în ceea ce ţine de 
modalitatea sistemului de pensii ocupaţionale şi a prestaţiei definite. 

1. Cost estimat şi cost real 

A priori, este imposibil să se cunoască exact cât va costa un plan de 
pensii. În sens strict, ar trebui să se aştepte pâna la decesul ultimului 
pensionar pentru a cunoaşte, întotdeauna a posteriori, care a fost cos-
tul real total al stabilirii planului. Atunci, acest cost s-ar putea calcula 
adăugând la totalul pensiilor plătite, cheltuielile de administrare 
rezultate din funcţionarea planului pe toată durata acestuia şi scă-
zând din această sumă randamentele şi câştigurile financiare obţinute 
din investiţiile fondului. Suma astfel calculată a costului real a 
posteriori ar trebui să coincidă cu suma totală a contribuţiilor realizate 
la planul de pensii de către compania şi angajaţii care l-au înfiinţat. 

Cu toate acestea, nicio companie prudentă nu ar stabili un plan 
de pensii dacă nu ar putea estima, măcar aproximatv, care va fi costul 
planului care se proiectează. Această necesitate prezintă o importanţă 
specială, mai ales dacă avem în vedere că esenţa oricărui plan de 
pensii rezidă în constituirea unor fonduri pe timpul vieţii active a 
angajaţilor care să permită plata unor pensii odată ce aceştia s-au 
retras din activitate. 

Actuarul matematic de asigurări este tehnicianul căruia îi 
revine, utilizând instrumentele ştiinţei actuariale şi presupuneri (de 
mortalitate, dobândă, cheltuieli de administrare etc.) aplicabile după 
caz, să realizeze estimările costurilor cerute de companiile care încep 
stabilirea unui plan de pensii. Prezintă o deosebită importanţă faptul 
că proiecţiile costurilor realizate de către actuar reprezintă numai 
estimări aproximative bazate pe presupuneri mai mult sau mai puţin 
realiste. Aceste estimări şi presupuneri trebuie revizuite în mod 
regulat, odată cu trecerea timpului şi pe baza experienţei acumulate 
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de planul de pensii, pentru a ajusta, după caz, proiecţiile realizate 
spre cifre mai reale. 

Există posibilitatea de a minimiza, chiar dacă nu de a elimina în 
totalitate, incertitudinea care ţine de costul real final al unui plan de 
pensii. O astfel de posibilitate se bazează, în majoritatea cazurilor, pe 
contractarea planului de pensii prin intermediul unei companii de 
asigurări care garantează anumite niveluri de rentabilitate financiară, 
cheltuieli de administrare şi tabele de mortalitate. Cu toate acestea, 
nici măcar din punctul de vedere al companiei contractante nu se 
elimină complet în acest caz incertitudinea referitoare la cost, mai ales 
dat fiind caracterul imprevizibil al evoluţiei salariilor viitoare, care 
sunt de obicei un element indispensabil atunci când se determină 
pensiile pentru limită de vârstă. Trebuie semnalat că în cazul planu-
rilor de pensii asigurate, mai degrabă decât o eliminare a riscului 
referitor la costul final al planului, are loc un transfer al unei mari 
părţi a acestuia, dinspre compania care creează planul către compania 
asigurătoare. 

2. Cele mai importante estimări pe care trebuie să le realizeze 
actuarul pentru a proiecta costul viitor al unui plan de pensii 

Presupunerile şi estimările cele mai importante pe care trebuie să le 
realizeze actuarul pentru a calcula costul aproximativ pe care îl va 
avea planul de pensii se referă la următoarele aspecte: 

A) Numărul de angajaţi care vor ajunge până la pensie. Proiectarea 
numărului de angajaţi care vor ajunge până la pensie presupune, la 
rândul său, estimarea separată a fiecăruia dintre următoarele cazuri: 

1. Rata mortalităţii în rândul angajaţilor activi. 
2. Rata şi durata invalidităţii, dacă planul de pensii include 

prestaţii în caz de invaliditate. 
3. Disponibilizări şi încetări voluntare ale lucrului. 
4. Procentul de persoane care va înceta lucrul la fiecare vârstă 

posibilă de pensionare. 
În ceea ce priveşte mortalitatea, este evident: cu cât mai mare este 

rata mortalităţii în rândul elementelor active ale grupului, cu atât mai redus 
va fi costul pensiilor pentru limită de vârstă rezultate din plan. De-a lungul 
acestui secol s-a observat o tendinţă clară de scădere a ratelor morta-
lităţii în toate statele, drept care se poate conchide că, în această 
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privinţă, costurile tind să crească, deoarece, în circumstanţe egale, 
există tendinţa ca din ce în ce mai multe persoane să trăiască pentru 
fiecare vârstă ulterioară pensionării. De aceea, este important ca 
actuarul să utilizeze tabele de mortalitate moderne, care să includă 
ratele de supravieţuire cele mai recente şi, de asemenea, să revizu-
iască această mortalitate în scădere imediat ce apar noi tabele de 
mortalitate în ţara în cauză. În cele din urmă, trebuie adăugat că nu 
este deloc neobişnuită existenţa planurilor de pensii de mici dimen-
siuni (neasigurate), în care s-a realizat estimarea cea mai conserva-
toare a mortalităţii, adică se consideră că mortalitatea va fi inexistentă 
în rândul participanţilor la plan. 

Cât priveşte invaliditatea, aceasta presupune nevoia de a 
realiza două tipuri diferite de estimări. Pe de o parte, la fel cum se 
întâmpla în cazul mortalităţii, este necesar să se estimeze ratele de 
invaliditate la care vor fi supuşi membrii planului, pentru fiecare 
vârstă şi sex al participanţilor. Însă în acest caz, spre deosebire de 
ceea ce se întâmpla în cazul mortalităţii, care reprezintă o stare 
definitivă, trebuie să se estimeze de asemenea durata medie a fiecărei 
invalidităţi, dacă aceasta nu este permanentă. Aceste rate de invali-
ditate sunt mai greu de estimat decât cele corespunzătoare morta-
lităţii, dat fiind că experienţa variază enorm de la unele sectoare la 
altele, precum şi de-a lungul timpului, în funcţie de circumstanţele 
economice de expansiune sau recesiune din fiecare moment. 

Dacă planul de pensii nu prevede drepturi consolidate în favoa-
rea participanţilor, cu cât este mai mare posibilitatea ca un membru al 
planului de pensii să îşi înceteze furnizarea de servicii către compania 
angajatoare înainte de vârsta pensionării, cu atât mai mic va fi costul 
acelui plan. Chiar dacă este foarte dificilă estimarea ratelor de înce-
tare a serviciilor (fie produse voluntar, fie stabilite de companie), 
actuarii obişnuiesc să efectueze proiecţii ale acestor rate pe baza expe-
rienţei concrete a grupului, dacă acesta este suficient de mare. În plus, 
în anumite ţări există tabele în care sunt incluse, pentru fiecare sector 
industrial, probabilitatea ca un angajat să îşi părăsească locul de 
muncă înainte de data pensionării şi din cauze diferite de cele de 
deces sau invaliditate. Din nou, analog cu situaţia din cazul ratei 
mortalităţii, în grupurile mici (asigurate sau neasigurate) se stabileşte 
de obicei presupunerea că nimeni nu va părăsi compania înainte de a 
atinge data pensionării. Aceasta este o ipoteză conservatoare care 
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determină creşterea costului a priori al planului şi care va trebui să 
genereze beneficii actuariale dacă experienţa demonstrează în viitor 
că vreun angajat îşi părăseşte locul de muncă înainte de a se pen-
siona. Planurile de pensii reglementate de legislaţia spaniolă cer 
recunoaşterea drepturilor consolidate începând din primul an şi 
transferul lor în cazul în care participanţii îşi schimbă locul de muncă, 
drept care această ultimă scădere actuarială nu trebuie luată în 
considerare în momentul evaluării costului planurilor. 

În ceea ce priveşte vârsta pensionării, în mod evident, cu cât 
aceasta este mai mare, cu atât mai mic va fi costul planului de pensii. 
Este mult mai ieftină finanţarea pensiilor pentru limită de vârstă 
pentru un angajat care se pensionează la 65 de ani decât finanţarea 
pensiilor unui alt angajat care se pensionează la vârsta de 60 de ani; 
motivul este nu numai că în acest caz ar trebui să se plătească pensia 
unui angajat, în medie, timp de mai mulţi ani, ci şi că angajatul 
dispune de un număr mai mic de ani de viaţă activă pentru consti-
tuirea fondurilor necesare. Actuarul, în presupunerile sale, consideră 
de obicei ca vârstă de pensionare vârsta de 65 de ani sau, dacă vârsta 
diferă, pe aceea stabilită cu caracter general de către Securitatea 
Socială a statului respectiv. Totuşi, nu este deloc neobişnuită existenţa 
unor planuri în care se stipulează posibilitatea pensionării anticipate 
sau amânate. 

B) Suma prestaţiilor stabilite în planul de pensii. Aici trebuie să 
facem trimitere la formula aleasă în plan pentru calcularea pensiilor 
pentru limită de vârstă la care vor avea dreptul angajaţii. Evident, cu 
cât mai liberală este formula corespunzătoare şi, prin urmare, mai 
mare pensia pentru limită de vârstă, cu atât mai mare va fi costul 
planului de pensii. Dat fiind că formula de calcul al pensiilor este 
stabilită de obicei a priori în plan, presupunerile sau estimările actua-
rului se limitează de obicei la evoluţia viitoare a elementului celui 
mai important din această formulă, adică a sumei sau nivelului sala-
riilor viitoare (în raport cu acele formule care stabilesc prestaţiile 
viitoare la care va avea dreptul fiecare angajat în funcţie de salariul 
său final). 

C) Cheltuieli de administrare. Înfiinţarea unui plan de pensii 
implică atragerea unor cheltuieli de administrare, deloc de neglijat, 
pentru plata serviciilor actuariale, legale şi juridice, administrative şi 
de investiţii în active financiare. Dat fiind că aceste cheltuieli trebuie 
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să aibă loc în mod regulat, pe parcursul tuturor anilor în care planul 
de pensii este în vigoare, este necesar ca actuarul să realizeze o 
estimare a acestora atunci când proiectează costurile planului. Deşi 
există o mare varietate de situaţii care pot influenţa suma costurilor 
administrative, se poate semnala că acestea vor trebui să se reducă în 
termeni relativi în acele planuri de pensii care includ un număr mai 
mare de participanţi şi/sau un volum considerabil de fonduri 
financiare. 

D) Ratele de rentabilitate financiară. După cum ne spune şi logica, 
randamentele financiare obţinute din investiţiile planului de pensii 
tind să îi reducă din cost. Astfel, pentru anumite rate ale mortalităţii, 
invalidităţii şi încetării lucrului, o creştere a rentabilităţii financiare a 
investiţiilor fondului, tinde să reducă din costul acestuia (de exemplu, 
o creştere de 1% a rentabilităţii financiare a investiţiilor unui fond 
poate reduce costul planului cu 20%, pentru o serie dată de rate ale 
mortalităţii, invalidităţii sau părăsirii companiei). Este necesar ca 
estimările actuarului, în ceea ce priveşte rentabilitatea financiară, să 
fie suficient de conservatoare, cu scopul de a garanta o serie de 
randamente minime în limite de risc acceptabile. 

3. Metode actuariale de proiectare a costului unui plan de 
pensii 

Chiar şi atunci când costul final al unui plan de pensii ar fi mereu 
acelaşi, există diferite metode actuariale pentru a evalua a priori costul 
anual al planului. Alegerea unei metode sau a alteia nu afectează 
costul a posteriori al planului, ci presupune numai o distribuţie anuală 
diferită a sumei contribuţiilor pe parcursul anilor în care se constituie 
fondul. Singura excepţie de la această regulă apare la acele metode de 
estimare a costului real al planului care determină contribuţii iniţiale 
mai mari, dat fiind că în aceste cazuri suma fondului creşte mai 
repede şi se produc randamente financiare mai mari care scad în 
ultimă instanţă costul real al planului. 

În termeni generali, există două mari metode de evaluare a 
costului unui plan de pensii: în primul rând, aşa-numita „metodă a 
beneficiilor (sau a prestaţiilor) angajate sau acumulate”, iar în al 
doilea rând, „metoda beneficiilor (sau a prestaţiilor) proiectate”. O 
anumită metodă de evaluare a costului unui plan de pensii se 
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încadrează într-una sau alta din categorii după cum beneficiile la care 
are dreptul lucrătorul participant la plan sunt angajate treptat, în 
raport direct cu numărul de ani de servicii furnizate companiei 
contractante sau, dimpotrivă, se estimează totalul valorii lor finale, la 
sfârşitul vieţii active a angajatului. 

Înainte de a trece la analiza în detaliu a fiecăreia dintre aceste 
metode de evaluare, este necesar să facem distincţie între noţiunile 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 
anumite metode de evaluare actuarială, poate fi atribuit în fiecare an 
existenţei şi funcţionării planului de pensii. 

Cu toate acestea, numeroase planuri de pensii, odată puse în 
funcţiune, prezintă un caracter retroactiv, cel puţin în ceea ce priveşte 
recunoaşterea numărului de ani de servicii pe care angajatul le-a 
furnizat companiei în cauză în momentul intrării în vigoare a 
planului. Acest lucru înseamnă că planul de pensii îşi începe func-
ţionarea cu o serie de obligaţii de pornire suplimentare, acestea 
trebuind să fie amortizate treptat conform unei metode actuariale pe 
durata existenţei planului de pensii. Se numeşte cost suplimentar al 
planului de pensii acea parte a contribuţiei anuale realizate la fond 
care este destinată acestei amortizări. 

A) Metoda beneficiilor angajate 

Conform acestei metode actuariale de evaluare, se asociază o anumită 
unitate de beneficii sau prestaţie pentru fiecare an în care angajatul 
furnizează servicii companiei care a stabilit planul. Astfel, costul 
planului în raport cu fiecare lucrător este egal cu valoarea actuarială a 
beneficiului angajat în fiecare an. Costul normal total al planului va fi 
egal cu rezultatul adunării costurilor individuale corespunzătoare 
fiecărui membru al planului de pensii. Dacă în momentul intrării în 
vigoare a planului au fost recunoscuţi anii de serviciu realizaţi în tre-
cut, va trebui să se adauge la acest cost normal un cost suplimentar, 
după cum s-a explicat anterior. 

Metoda beneficiilor angajate se adaptează extrem de bine planu-
rilor de pensii în a căror proiectare s-a stabilit o formulă de definire a 
beneficiilor bazată pe numărul de ani de servicii furnizate companiei 
angajatoare. Astfel, de exemplu, planul ar putea stabili un beneficiu 
de 3000 de pesete (1 euro = 166,38 pesete – n.tr.) pensie la vârsta de 65 
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de ani, pentru fiecare an de serviciu. Conform acestei metode de 
evaluare, costul normal al planului în fiecare an ar fi egal cu valoarea 
actuarială a pensiei angajate de 3000 pesete în raport cu toţi membrii 
planului. Dacă formula planului de pensii este ceva mai complexă şi 
garantează un anumit procent din salariul final, pentru utilizarea 
acestei metode de evaluare ar trebui să se atribuie o parte a acestui pro-
cent fiecărui an de prestare de servicii către compania angajatoare, 
costul normal fiind, de asemenea, valoarea actuarială pe care ar repre-
zenta-o acest procent în fiecare an. Astfel, de exemplu, planul poate 
garanta fiecărui angajat, la 65 de ani, o pensie egală cu 2% din salariul 
final al angajatului pentru fiecare an de serviciu în companie; costul 
normal conform acestei metode reprezintă valoarea actuală a pensiei 
angajate în fiecare an în raport cu toţi lucrătorii, ţinând seama pentru 
fiecare dintre ei de suma diferită a retribuţiilor lor în anul în cauză.  

B) Metoda beneficiilor proiectate 

Conform acestei metode actuariale de evaluare, costul actuarial al 
planului este estimat ţinând seama de totalitatea beneficiilor viitoare 
pe care planul de pensii le va garanta, indiferent dacă acestea pot sau 
nu să fie atribuite unui anumit număr 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 se calculează costul estimat în 
fiecare an pentru plan în funcţie de beneficiul viitor total care se 
doreşte a se garanta şi nu în funcţie de beneficiul considerat angajat 
în acel an concret. Cea de-a doua caracteristică distinctivă a acestei 
metode rezidă în faptul că metoda este utilizată de obicei cu scopul 
de a determina un cost normal anual al planului, care să fie o sumă 
constantă în termeni monetari sau măcar un procent neschimbat din 
veniturile fiecăruia dintre participanţii la plan. 

De aceea, această metodă de evaluare este cunoscută şi sub 
numele de „metoda de estimare a costurilor nivelate”. Această esti-
mare se realizează de obicei la nivel individual, adică estimând 
separat costul pentru fiecare membru individual al planului. Desigur 
că dacă planul de pensii va avea caracter retroactiv, va apărea o obli-
gaţie suplimentară care va trebui să fie amortizată conform filosofiei 
acestei a doua metode de evaluare, adică într-un mod constant sau 
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nivelat, din momentul în care fiecare angajat individual a intrat în 
plan şi până când va începe să primească beneficiile acestuia. 

Trebuie avut în vedere că obiectivul de a estima un cost care să 
fie constant (fie ca valoare absolută, fie în termeni relativi, ca un 
procent al salariului fiecărui angajat) presupune, în primul rând, ca 
experienţa reală a planului să coincidă cu presupunerile actuariale 
realizate a priori; în al doilea rând, să nu existe schimbări ale bene-
ficiilor acordate de plan; şi, în al treilea rând, ca trăsăturile carac-
teristice ale grupului care constituie planul de pensii să rămână 
neschimbate. Cu toate acestea, în practică, prestaţiile acordate prin 
planul de pensii sunt actualizate într-un fel sau altul, mai ales dacă 
formula de determinare a lor depinde de salariul final, iar acesta 
creşte constant în fiecare an, ca o consecinţă a inflaţiei. 

Astfel, să presupunem, de exemplu, că un anumit plan de 
pensii îi garantează unui angajat cu vârsta de 35 de ani în momentul 
adeziunii la plan, o pensie de 65.000 pesete lunar la atingerea vârstei 
de 65 de ani. În conformitate cu metoda pe care o analizăm acum, 
costul anual normal al acestui beneficiu ar fi egal cu valoarea actua-
rială la vârsta de 35 de ani a unei rente viagere amânate de 65.000 de 
pesete începând cu vârsta de 65 de ani, valoare împărţită la o rentă 
temporară calculată la vârsta de 35 de ani şi scadentă la vârsta de 65 
de ani. Este clar că, dacă, după un an de plan, creşte beneficiul 
garantat pentru angajat, de exemplu, cu 10%, va trebui să se adauge 
acestui cost normal nivelat rezultatul operaţiunii pe care tocmai am 
descris-o, însă pentru o rentă viageră de 6500 de pesete, utilizând o 
rentă temporară cu o durată mai mică cu un an şi pentru un an în 
plus la vârsta persoanei interesate. În acest fel, creşterea beneficiilor 
viitoare, date fiind creşterile salariale, chiar dacă se distribuie exact în 
fiecare an în acea proporţie, se acumulează treptat cu creşterile succe-
sive care au loc, având ca rezultat o creştere anuală a contribuţiilor 
necesare pentru finanţarea planului de pensii. 

Metoda de estimare a costurilor nivelate este metoda utilizată 
de planurile de pensii asigurate prin intermediul unor poliţe contrac-
tate cu firme de asigurări de viaţă, iar filosofia lor este analoagă cu 
aceea a primei nivelate care se utilizează pentru calcularea primelor 
asigurărilor de viaţă. 

Practica actuarială a lăsat loc unei bogate varietăţi de metode 
actuariale de estimare a costurilor unui plan de pensii şi care nu sunt 
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altceva decât cazuri particulare ale celor două metode generale pe 
care tocmai le-am descris. Există numeroase clasificări, iar utilizarea 
diferitelor metode variază de la stat la stat, în funcţie de practica 
actuarilor4. 

IV. SISTEME DE CAPITALIZARE INDIVIDUALĂ ŞI 

COLECTIVĂ 

Articolul 8 al Regulamentului dezvoltă punctul 1 al articolului 8 al 
Legii şi introduce o noutate importantă legată de acesta, care a fost 
extrem de controversată pe durata procesului de elaborare a Regu-
lamentului. Într-adevăr, punctul 2 al articolului 8 al Regulamentului 
prevede că „vor putea fi utilizate sisteme de capitalizare individuală 
sau colectivă”. Sistemele de capitalizare colectivă sunt acelea în care 
rezervele generate sunt inferioare celor care ar rezulta dacă s-ar 
realiza calculele pentru fiecare participant în parte (capitalizare 
individuală). Prin urmare, aceste sisteme permit introducerea unui 
anumit element de solidaritate între diferitele grupuri de participanţi 
incluşi în plan. Cum în ultimă instanţă capitalizarea colectivă ar putea 
lăsa loc unor sisteme care de fapt nu sunt de capitalizare, ci mai apro-
piate de redistribuire decât de orice altceva, se stipulează în Regu-
lament că „o condiţie fundamentală pentru aplicarea unui sistem de 
capitalizare colectivă va fi ca rezervele generate să nu fie mai mici de 
80% din cele care ar rezulta prin capitalizare individuală, garantând, 
în orice caz, acoperirea totală a prestaţiilor generate”. Mai mult, con-
form Regulamentului, sistemul de capitalizare colectivă (acela care, 
după cum am arătat, generează o serie de rezerve inferioare la nu mai 
puţin de 80% decât cele care ar rezulta din capitalizarea individuală) 
va putea fi utilizat numai pentru planurile din sistemul de pensii 
ocupaţionale. Toate acestea înseamnă că, timid, s-a deschis o oarecare 
uşă pentru capitalizarea colectivă, exclusiv în ceea ce priveşte 

                                                 
4 Pe marginea diverselor metode de evaluare actuarială pot fi consultate lucrările lui 

Huerta de Soto, Jesús: Planes de pensiones privados, op. cit., Cap. III; Gollier, Jean 
Jacques: L'avenir des retraites, L'Argus, Paris, 1987; Anderson, Arthur W.: Pension 
Mathematics for actuaries, Massachussets, 1985; Chuard Philippe, Mathématiques 
actuarielles des caisses de pensions, Universitatea Lausanne, Elveţia, 1981, precum şi 
Winklevoss, Howard: Pensions Mathematics, Richard D. Irvin, Illinois, 1977. 
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planurile din sistemul de pensii ocupaţionale, în speranţa de a face 
posibilă dezvoltarea acestui tip de planuri, care pe de altă parte s-ar 
afla într-o situaţie extrem de dificilă (mai ales dată fiind limita 
maximă de impozitare de 750.000 de pesete pentru fiecare unitate 
familială, sumă insuficientă, mai ales pentru acele persoane cu salarii 
relativ mai mari sau care se găsesc mai aproape de pensionare). 
Aceste probleme de impozitare se pot evita, măcar parţial, prin 
utilizarea unor sisteme de capitalizare colectivă, în care să se poată 
conveni o impozitare cu anumite elemente de solidaritate prin care 
generaţiile mai tinere să finanţeze măcar parţial costul generaţiilor 
mai apropiate de pensionare. 

Punctul 3 al articolului 8 din Regulament prevede că planurile 
de pensii care acoperă un risc vor presupune constituirea de provi-
zioane matematice sau fonduri de capitalizare corespunzătoare în 
virtutea prestaţiilor oferite şi în funcţie de sistemul de capitalizare 
utilizat”. În plus, se solicită cuantificarea costului „acoperirii” menţio-
nate utilizând în acest scop un tabel al supravieţuirii, mortalităţii, 
invalidităţii şi rate ale dobânzii care după caz să se adapteze crite-
riilor stabilite de Ministerul Economiei şi Finanţelor. 

Trebuie menţionat că, după părerea noastră, nu este potrivită 
utilizarea expresiei „acoperirea riscurilor” în acest punct din Regu-
lament. Planurile de pensii cel mult recunosc drepturi economice în 
favoarea beneficiarilor sau a participanţilor în caz de supravieţuire, 
deces, invaliditate etc., însă nu acoperă riscuri. Dacă se recunosc 
drepturi în caz de deces sau invaliditate trebuie să se evalueze sau să 
se estimeze costul rezultat din această recunoaştere, estimare şi 
evaluare a costului pe care le-am analizat în subcapitolul anterior şi 
care necesită elaborarea unor studii actuariale din partea actuarului. 
Însă expresia „acoperirea riscurilor” este categoric o expresie din 
domeniul asigurărilor, care în contextul planurilor de pensii poate 
duce în mod greşit la ideea că aceste riscuri sunt asigurate sau 
garantate (de către companiile de asigurări şi entităţi autorizate în 
acest sens, în mod exclusiv de către Legea de organizare a asigurării 
private). 
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V. CONTRIBUŢII 

Odată stabilit în regulamentul planului de pensii care vor trebui să fie 
prestaţiile şi sistemul de evaluare actuarială ales (capitalizare indivi-
duală sau colectivă), se calculează cu uşurinţă contribuţiile care tre-
buie efectuate în fiecare an pentru finanţarea planului. Contribuţiile 
sau aporturile, stipulează Regulamentul în articolul 15, punctul 1, vor 
fi realizate de promotor şi de participanţi în cazurile şi conform 
modalităţii stabilite în planul de pensii respectiv. Vor putea fi efectu-
ate contribuţii numai de către subiecţii care alcătuiesc planul (promo-
torul, în planul din sistemul de pensii ocupaţionale, în favoarea anga-
jaţilor sau a participanţilor, şi participanţii, oricare ar fi sistemul pla-
nului). Nu sunt permise contribuţii sau aporturi din partea altor 
entităţi sau persoane, chiar dacă sunt permise creşteri patrimoniale cu 
titlu gratuit, dacă şi numai dacă suma lor totală este impozitată 
financiar participanţilor iar aceştia plătesc impozite în conformitate 
cu prevederile normelor de reglementare ale impozitului pentru 
succesiuni şi donaţii. 

În cele din urmă, articolul 15 stabileşte la punctul 5 că planul de 
pensii va trebui să prevadă cauzele şi împrejurările care să le ofere 
participanţilor posibilitatea de a-şi modifica sau suspenda contribu-
ţiile, precum şi urmările pe care astfel de acţiuni le vor avea asupra 
cuantificării drepturilor lor consolidate şi a prestaţiilor care trebuie să 
le fie recunoscute. 

VI. PRESTAŢII 

Articolul 16 al Regulamentului dezvoltă în amănunt conţinutul stipu-
lat la punctele 5 şi 6 din articolul 8 al Legii. Totuşi, Regulamentul 
introduce pe această temă o serie de îmbunătăţiri tehnice, cum este 
definirea prestaţiilor despre care se spune că „reprezintă recunoaş-
terea unui drept economic în favoarea beneficiarilor unui plan de 
pensii, ca rezultat al apariţiei unei contingenţe acoperite de planul 
menţionat”. Suntem de acord în totalitate cu această definiţie, cu 
posibila excepţie a înlocuirii expresiei „acoperită” cu „prevăzută” în 
plan deoarece, după cum am arătat anterior, expresia „acoperirea 
unor contingenţe sau riscuri” este mai curând o expresie din sectorul 
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asigurărilor, care poate genera confuzii în domeniul planurilor de 
pensii neasigurate. 

Contingenţele care pot fi prevăzute într-un plan de pensii sunt 
incluse în punctul 2 al articolului 16 din Regulament. Cea mai impor-
tantă contingenţă, inclusă de obicei în majoritatea planurilor şi care le 
oferă însăşi raţiunea de a fi, este pensionarea sau o situaţie similară a 
participantului. Regulamentul adaugă că, dacă nu este posibil accesul 
la situaţia de pensionare, prestaţia echivalentă va putea fi încasată 
numai după împlinirea vârstei de 60 de ani. Putem interpreta această 
expresie din Regulament în sensul că, dacă are loc o pensionare 
anticipată, convenită în circumstanţe extraordinare, înainte de vârsta 
de 60 de ani, vor putea fi încasate prestaţiile aferente anterior împli-
nirii acestei vârste. Numai în cazurile în care nu se produce pensio-
narea efectivă se aplică vârsta minimă de 60 de ani pentru a putea 
primi prestaţiile corespunzătoare. 

Pe lângă pensionare, se mai pot include în planul de pensii 
contingenţe de invaliditate totală şi permanentă pentru profesia 
obişnuită sau pentru orice fel de muncă (apărând în acest sens o 
terminologie adusă neîndoielnic din domeniul asigurărilor); decesul 
participantului va putea acorda dreptul la prestaţii de văduvie, de 
orfan sau „în favoarea altor moştenitori” şi, în cele din urmă, 
Regulamentul include ca o noutate faţă de Lege „decesul beneficia-
rului, care poate genera dreptul la o prestaţie de văduvie sau de 
orfan”. În acest ultim caz, este vorba despre decesul, de exemplu, al 
văduvelor sau orfanilor care poate determina o întoarcere a pensiei 
aferente, sau a unei părţi a acesteia, către fiii supravieţuitori sau alţi 
moştenitori. 

Cât priveşte modalitatea de plată, prestaţiile pot fi sub formă de 
capital, sub formă de rentă (temporară sau viageră) sau sub formă 
mixtă (capital şi rentă). În acest sens, Regulamentul urmăreşte 
îndeaproape reglementarea din Lege, însă prevede două observaţii 
finale de o mare importanţă. 

În primul rând, o menţiune la alineatul 3 al articolului 14, pe 
care l-am comentat anterior şi care prevede că prestaţiile definite în 
planul de pensii pot fi supuse revizuirii în condiţiile prevăzute în acel 
loc (adică, atunci când, ca o consecinţă a revizuirii sistemului finan-
ciar şi actuarial apare nevoia sau se estimează util să se introducă 
variaţii, deci creşteri sau reduceri ale contribuţiilor sau aporturilor 
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sau ale prestaţiilor prevăzute). Astfel, se demonstrează ceea ce am 
arătat, în sensul că, în planurile de pensii reglementate prin Lege, 
întregul risc este asumat de participanţii în cauză, care îşi vor vedea 
reduse prestaţiile dacă ipotezele actuariale realizate nu se materia-
lizează în realitate şi/sau evoluţia investiţiilor financiare este 
inferioară celei prevăzute. 

În al doilea rând, la punctul 5 din articolul 16 se stabileşte că 
specificaţiile contractuale ale planului de pensii vor trebui să defi-
nească prestaţiile în mod exact şi, în special, modalitatea de plată a 
acestora. Se mai adaugă că „de asemenea, va trebui să se menţioneze 
caracterul acestor prestaţii, ca fiind revalorizabile sau nu şi, după caz, 
modul de revalorizare”. Apreciem ca fiind extrem de periculos ca atât 
Legea, cât şi Regulamentul să menţioneze posibilitatea revalorizării 
prestaţiilor. Este evident că şi fără să se fi făcut expres această men-
ţiune, ar fi existat libertatea, din perspectiva proiectării regula-
mentului planului, de a prevedea un mecanism de revalorizare. Însă 
includerea posibilităţii de revalorizare atât în Lege, cât şi în Regu-
lament, reprezintă un pericol latent, deoarece poate pune în mişcare 
solicitări în ceea ce priveşte planurile care să le determine să îşi 
asume o serie de angajamente extrem de greu de onorat în viitor, mai 
ales ţinând seama de dificultatea enormă de a realiza ipoteze pe 
marginea evoluţiei viitoare a ratelor inflaţiei şi a economiei pe o 
durată de 20 sau 30 de ani. Considerăm că atunci când vine vorba de 
revalorizări, creatorii profesionali ai planurilor de pensii trebuie să fie 
extrem de atenţi şi să consilieze în mod corespunzător toate părţile 
implicate, pentru a nu cădea în greşeala de a-şi asuma angajamente 
care ulterior să fie extrem de greu de îndeplinit. 

VII. REZERVE PATRIMONIALE, MARJĂ DE SOLVENŢĂ ŞI 

PROVIZIOANE MATEMATICE 

A doua secţiune a capitolului al II-lea din Regulament, referitoare la 
provizioanele matematice, rezervele patrimoniale şi marja de sol-
venţă, este locul în care se manifestă cel mai profund confuzia tehnică 
şi juridică din reglementarea spaniolă a planurilor şi fondurilor de 
pensii. Într-adevăr, aşa cum am menţionat în introducere, se permite 
ca planurile de pensii să „îşi asume acoperirea de riscuri” şi în acest 
caz li se cere constituirea unor provizioane matematice şi rezerve 
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patrimoniale şi marje de solvenţă în acelaşi mod în care sunt 
reglementate acestea în legislaţia din domeniul asigurărilor. Pe scurt, 
încălcând flagrant prevederile directivei comunitare din data de 5 
martie 1979 privind asigurarea de viaţă, se creează entităţi de tip nou, 
„pseudo-companii de asigurări de viaţă” care acoperă riscuri şi care 
trebuie să îşi constituie provizioane matematice, rezerve patrimoniale 
şi marje de solvenţă în acelaşi mod în care o fac adevăratele companii 
de asigurări de viaţă. Această abordare absurdă la care s-a ajuns în 
legislaţia spaniolă este total incompatibilă cu exigenţele legislaţiei 
comunitare, care stabileşte că numai companiile de asigurări de viaţă 
pot asigura şi acoperi riscuri. 

Mai mult, să nu se spună acum că acoperirea riscurilor la care 
se referă Regulamentul nu are nimic de-a face cu acoperirea riscurilor 
prevăzută în legislaţia asigurărilor private. Ei bine, una din două: fie 
fondurile de pensii acoperă riscuri, caz în care, aşa cum procedează 
Regulamentul, trebuie să li se ceară suma minimă ca marjă de sol-
venţă stabilită în directiva privind asigurarea de viaţă (4% din provi-
zioanele matematice derivate din operaţiunile pe care le presupune 
asumarea riscurilor şi din fondul de capitalizare aferent, când planul 
garantează o dobândă minimă; şi 0,3% din capitalurile cu risc scăzut 
asociate acoperirii invalidităţii sau decesului) şi, prin urmare, este 
încălcată directiva comunitară, deoarece suma minimă a marjei de 
solvenţă trebuie cerută, conform directivei, numai pentru operaţiu-
nile de asigurări, singurele cărora li se permite acoperirea de riscuri; 
fie planurile şi fondurile de pensii nu acoperă riscuri, ci, aşa cum bine 
indică şi defineşte punctul 1 din articolul 16, recunosc exclusiv drep-
turi economice în favoarea beneficiarilor sau participanţilor, aceştia 
asumându-şi integral riscurile aferente, caz în care nu este nevoie să li 
se ceară marja de solvenţă menţionată. 

Poate cititorul se întreabă cum este posibil să se fi alunecat 
într-o eroare atât de evidentă atunci când a fost elaborat Regula-
mentul. Răspunsul ar putea fi că invitaţia la eroare era deja extrem de 
clară în Lege. Pe de altă parte, organismul de control al asigurărilor 
(Direcţia Generală de Asigurări) a primit însărcinarea de a stabili în 
Regulament o serie de elemente tehnice de protecţie, necesare pentru 
a evita sau a reduce, pe cât posibil, viitoarele situaţii de insolvenţă a 
fondurilor de pensii. Tehnicienii care au redactat propunerea de 
proiect de Regulament nu au putut evita utilizarea întregii tehnici din 
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asigurări (singura pe care o cunosc) pentru a garanta controlul fondu-
rilor, făurind din nimic, cu propriile mâini şi aproape fără să îşi dea 
seama, o serie de entităţi juridice noi, cvasi-asigurătoare, care nu se 
potrivesc, nici nu sunt permise de legislaţia Comunităţii Economice 
Europene, care a fost inclusă în sistemul juridic spaniol şi pe care 
suntem obligaţi să o respectăm5. 

Legea măcar a fost mai prudentă în încercarea de a evita termi-
nologia din domeniul asigurărilor şi, cel puţin aparent, de a face o 
distincţie mai bună între cele două instituţii (companii de asigurări de 
viaţă şi fonduri de pensii). Prudenţa a dispărut complet în Regula-
ment. Astfel, drept dovadă, sunt definite provizioanele matematice în 
acelaşi mod în care apare definiţia în Legea organizării asigurării 
private, şi anume drept cifra ce reprezintă excesul de valoare actuală 
a prestaţiilor viitoare prevăzute în plan, în raport cu valoarea contri-
buţiilor care, după caz, corespund fiecărui membru al colectivului. 
Atunci când provizionul matematic este calculat odată angajată 
prestaţia, se clarifică în articolul 18 al Regulamentului că suma sa va 
coincide cu valoarea actuarială actuală a plăţilor viitoare care consti-
tuie renta. În plus, costul acoperirii riscului, precum şi calculul provi-
zioanelor matematice se va efectua pe baza tabelelor de supravieţuire, 
mortalitate şi invaliditate şi a ratelor dobânzii specificate în planul de 
pensii şi care se adaptează la criteriile stabilite de Ministerul Econo-
miei şi Finanţelor. 

Lipsa de prudenţă şi, în acelaşi timp, paradoxal, gradul de 
naivitate a Regulamentului ating apogeul la punctul 3 din articolul 
19, în care se stipulează că nu se va solicita marja de solvenţă dacă 
planul este asigurat în totalitate. Regulamentul adaugă că, în cazul în 
care asigurarea este parţială, provizioanele matematice se vor calcula 
în funcţie de riscul care rămâne să fie asumat de plan, reducându-se 
coeficientul de 0,3% al capitalurilor cu risc scăzut stabilit la litera c) de 

                                                 
5 „Nu există posibilitatea de a crea noi companii de asigurări de viaţă cu obiect social 

multiplu, chiar dacă al doilea obiect social ar fi practicarea unui alt tip de asigurări 
sau, cu atât mai mult, chiar dacă l-ar reprezenta alte tipuri de operaţiuni care nici 
măcar să nu aibă un caracter de asigurare. În treacăt fie spus, acesta este motivul 
fundamental al lipsei de competenţe legislative pentru a autoriza anumite case de 
economii să practice operaţiuni de asigurări de viaţă” Vezi Félix Mansilla, op. cit., p. 
179. 
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la punctul 2 din articolul 19 în funcţie de gradul şi modalitatea de 
asigurare a planului. 

Este ca şi cum s-ar spune că atunci când riscul este transferat spre o 
companie de asigurări, deci atunci când contingenţele planului de pensii 
sunt asigurate, nu va mai fi nevoie ca planul de pensii să le asigure! Se 
urmăreşte aceeaşi judecată atunci când se clarifică faptul că nu este 
nevoie nici de constituirea marjei de solvenţă menţionată la litera d) a 
punctului 2 din articolul 19 (4% din fondul de capitalizare) dacă 
planul de pensii garantează o rată minimă a dobânzii, iar această 
garanţie este asigurată sau garantată de entităţi financiare sau de 
asigurări. 

În cele din urmă, în articolul 19 se stabileşte că suma minimă a 
marjei de solvenţă nu poate fi mai mică de 37,5 milioane de pesete. 
Este permisă, totuşi, periodizarea acestei sume minime pe parcursul 
primilor 5 ani, în mod liniar. 

Pe scurt, putem încheia afirmând că în aceste articole se găsesc 
cele mai grave erori tehnice şi juridice din legislaţia spaniolă privind 
planurile şi fondurile de pensii. Erori tehnice, atunci când se permite 
ca planurile de pensii să acopere şi să asigure riscuri, cerându-le, în 
acest caz, provizioane matematice şi marjă de solvenţă, la fel cum li se 
cere companiilor de asigurări de viaţă. Este evident că o asemenea 
posibilitate, acoperirea de riscuri, ar trebui să fie pe deplin exclusă 
din domeniul planurilor şi fondurilor de pensii cărora le revine, în 
orice caz, recunoaşterea prestaţiilor în favoarea beneficiarilor şi 
participanţilor şi în niciun caz, asigurarea acestora. Cu alte cuvinte, 
corect din punct de vedere tehnic este să nu se permită ca planurile 
de pensii să asigure ele singure şi ca, atunci când este nevoie de 
asigurare, să se recurgă întotdeauna, în ultimă instanţă, la entităţile 
de asigurări de viaţă. 

Eroare de natură juridică, din moment ce legislaţia comunitară, 
prin intermediul directivei privind asigurarea de viaţă din data de 5 
martie 1979, rezervă cu caracter exclusiv acoperirea riscurilor şi 
asigurarea care necesită marja de solvenţă stabilită pentru companiile 
şi entităţile de asigurări de viaţă fără ca, vreodată, acest fel de 
activităţi să poată fi realizat de vreun alt tip, diferit, de instituţii. 
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VIII. DREPTURI CONSOLIDATE 

Expresia „drepturi consolidate” este cea care apare în legislaţia 
spaniolă pentru a face referire la drepturile pe care le poate avea 
angajatul sau un participant la un plan în cazul în care s-ar produce o 
întrerupere a prestării de servicii către compania care a stabilit planul, 
sau abandonarea acestuia de către participant, în urma deciziei sale 
unilaterale6. 

În cea mai mare parte a statelor din Comunitatea Economică 
Europeană şi în Statele Unite, există o marjă amplă de libertate pentru 
crearea drepturilor consolidate ale participanţilor la un plan de 
pensii. Această libertate dispare complet în legislaţia spaniolă, în care, 
la punctul 7 al articolului 8 din Lege, se stipulează că drepturile 
consolidate ale participanţilor la un plan constituie, în planurile de 
pensii cu o contribuţie definită, cota parte care îi revine participan-
tului, determinată în funcţie de contribuţii, randamente şi cheltuieli; 
în planurile cu prestaţie definită, rezerva care îi corespunde conform 
cu sistemul actuarial utilizat. Adică, în legislaţia spaniolă se stabilesc 
drepturi consolidate în favoarea participantului încă din primul 
moment, deşi acestea se pot materializa numai cu scopul exclusiv de 
înscriere într-un alt plan de pensii sau, după caz, atunci când se pro-
duce acel fapt care lasă loc prestaţiei. Cu alte cuvinte, participantul nu 
poate dispune de drepturile consolidate până în momentul în care se 
produce faptul care determină prestaţia. 

Punctul 5 al articolului 20 din Regulament menţionează când 
sunt mobilizabile drepturile consolidate ale unui participant, scăzând 
cheltuielile necesare, şi distinge patru cazuri: 

a) încetarea relaţiei de lucru cu promotorul în cazul planurilor 
din sistemul de pensii ocupaţionale; 

b) pierderea statutului de asociat în colectivul promotor, în 
cazul planului din sistemul asociat; 

c) decizia unilaterală a participantului, comunicată planului de 
pensii aferent din sistemul asociat sau individual. (Este vorba despre 
o eroare clară inclusă în Regulament, dat fiind că ne putem imagina 

                                                 
6 Drepturile consolidate ar fi echivalentul expresiei anglo-saxone vesting rights, care 

se bucură de atâta importanţă atunci când vine vorba de proiectarea regula-
mentului planurilor în statele anglo-saxone. 
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cu greu cum va avea loc comunicarea către „un plan de pensii”; 
presupunem că Regulamentul doreşte să spună că decizia va fi comu-
nicată administratorului planului de pensii). În acest caz, se stabileşte 
un termen maxim de trei luni din momentul comunicării pentru a 
arbitra măsurile necesare în scopul realizării mobilizării drepturilor 
aferente; 

d) terminarea planului. 

În Regulament se insistă că în aceste situaţii posibile drepturile 
consolidate se vor integra în planul sau planurile de pensii desemnate 
de subiectul care nu mai este participant la planul iniţial, fără ca 
acesta să poată dispune în mod liber de ele. 

Punctul 6 al articolului 20 creează categoria neobişnuită a 
„participantului suspendat”. Această categorie corespunde figurii 
asigurării plătite cu capital redus. 

Într-adevăr, Regulamentul stabileşte ca atunci când, la cererea 
persoanei care nu mai este participantă şi dacă planul de pensii pre-
vede acest lucru, persoana decide păstrarea drepturilor consolidate, 
aceasta îşi va asuma categoria de participant suspendat. În acest caz, 
drepturile consolidate ale participanţilor suspendaţi se vor ajusta prin 
impozitarea rezultatelor care le corespund în exerciţiile în care rămân 
în plan. 

Anual, entitatea care administrează fondul de pensii în care este 
inclus planul îi va înmâna fiecărui participant un certificat în care să 
se includă contribuţiile directe sau impuse lui, realizate în anul 
calendaristic, precum şi valoarea finală a acestuia în drepturi 
consolidate corespunzătoare. 

În paragrafele a) şi b) de la punctul 1 al articolului 20 se 
încearcă să se elucideze care vor fi, specific, drepturile consolidate ale 
participanţilor la un plan de pensii. Se face distincţia între planurile 
de pensii de contribuţie definită, pentru care drepturile consolidate 
vor reprezenta cota parte din fondul de capitalizare aferent, care îi 
revine participantului, determinat în funcţie de contribuţiile directe 
sau impuse, rentele generale din resurse investite, precum şi pier-
derile şi cheltuielile produse. Pe de altă parte, planurile cu prestaţie 
definită sau mixte, în care drepturile consolidate vor fi constituite din 
provizioanele matematice şi, în cazul fondului de capitalizare cores-
punzător, în funcţie de evaluarea pertinentă a poziţiei. 
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În cele din urmă, se stabileşte că drepturile consolidate vor 
include cota-parte corespunzătoare participantului în rezervele patri-
moniale ce alcătuiesc marja de solvenţă, chiar dacă punctul 3 al acelu-
iaşi articol 20 clarifică faptul că, atunci când prestaţia nu este definită, 
din drepturile consolidate se va scădea, atunci când se materializează, 
partea alicotă a marjei de solvenţă care i se impută participantului. 
Dimpotrivă, atunci când prestaţia este definită, suma care corespunde 
drepturilor consolidate ar putea fi mărită în momentul producerii 
contingenţei, cu partea alicotă a marjei de solvenţă impusă partici-
pantului.  

În cele din urmă, la punctul 2 al articolului 20 se încearcă rezol-
varea problemei pe care o presupun drepturile consolidate în cazul 
planurilor din sistemul de pensii ocupaţionale care utilizează un sis-
tem de capitalizare colectivă. Se prevede că la aplicarea unui sistem 
de capitalizare colectivă cuantificarea dreptului consolidat al unui 
participant va trebui să coincidă cu aceea rezultată din aplicarea 
iniţială a sistemului de capitalizare individuală, indiferent de contri-
buţiile realizate de fiecare participant la sistemul de capitalizare 
colectivă şi având în vedere factorul de proporţionalitate existent 
între rezervele generate şi cele care ar rezulta din capitalizarea indivi-
duală în conformitate cu prevederile punctului 2 din articolul 8 al 
Regulamentului. 

IX. RELAŢIILE DINTRE PLANURILE DE PENSII ŞI 

ASIGURAREA DE VIAŢĂ 

În general, se poate spune că este corectă referirea pe care o face 
Legea planurilor de pensii la posibilitatea de a asigura prestaţiile 
prevăzute în acestea. După cum am indicat deja, eroarea tehnică şi 
juridică rezidă în a permite ca planurile de pensii, fără a recurge la 
asigurare, să poată acoperi contingenţe asumându-şi riscuri care cer 
constituirea de provizioane matematice şi marje de solvenţă. Dacă 
legislaţia spaniolă a planurilor de pensii s-ar fi elaborat corect din 
punct de vedere tehnic şi juridic, niciodată nu s-ar fi permis ca planu-
rile de pensii să poată acoperi riscuri, fără a recurge la asigurare. 
Tocmai posibilitatea ca planurile să recurgă la asigurare evită orice 
eventuale probleme pe care planurile de pensii, instituţii în principal 
neasigurate, le-ar putea avea în momentul asumării angajamentului 
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de plată a anumitor prestaţii legate de deces, supravieţuire sau invali-
ditate. De aici rezultă importanţa reglementării în mod adecvat şi agil 
a relaţiei dintre cele două instituţii, asigurarea de viaţă şi planurile şi 
fondurile de pensii. 

Această reglementare este destul de reuşită, cu anumite excepţii 
semnificative, în cazul legislaţiei spaniole, iar principiul general este 
inclus în punctul 2 al articolului 8 din Legea planurilor şi fondurilor 
de pensii care menţionează textual că „planul va putea prevedea con-
tractarea de asigurări, avaluri şi alte garanţii cu entităţile financiare 
corespunzătoare pentru acoperirea anumitor riscuri sau asigurarea 
sau garantarea prestaţiilor”. Această reglementare trece aproape lite-
ral la punctul 4 al articolului 8 din Regulament, care adaugă, cu 
caracter inovator: „contractele menţionate se vor putea încheia atât cu 
entităţi de credit, cât şi cu entităţi de asigurări, respectând, în orice 
caz prevederile Legii 33/1984, din 2 august, de organizare a asigurării 
private”. 

Prin urmare, referinţa la asigurare este corectă în termeni gene-
rali, deşi confuză din cauză că în ea sunt amestecate altfel de garanţii, 
avalurile, care nu au nimic de-a face nici din punct de vedere tehnic, 
nici juridic, cu asigurarea7. 

În articolul 21 al Regulamentului, referitor la specificaţiile pe 
care trebuie să le includă un plan de pensii în ceea ce priveşte pro-
iectarea lui, se prevede că unul dintre cele mai importante aspecte de 
menţionat ar fi dacă există prestaţii asigurate sau garantate total sau 
parţial, în acest ultim caz, indicând gradul de asigurare sau garantare. 

Dat fiind că transferul riscului către asigurător presupune plata 
primelor corespunzătoare, este clar că din suma fondului de pensii ce 
trebuie investită se va scădea suma primelor plătite companiilor de 
asigurări de viaţă aferente. Acest principiu se găseşte literal în 
articolul 16 al Legii, în care, la punctul 1, se poate citi: „Activul 
fondurilor de pensii, excluzând sumele pentru plata primelor, în virtutea 
planurilor asigurate total sau parţial, va fi investit conform unor criterii 
de siguranţă, rentabilitate, diversificare şi congruenţă a condiţiilor 
adaptate la scopurile lor”. Această expresie apare literal la punctul 1 

                                                 
7 Avalul presupune, cel mult, posibilitatea de a înlocui un debitor cu altul, eventual 

mai solvent, dar în niciun caz nu implică o garanţie tehnică sau juridică de 
asigurare. 
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al articolului 34 din Regulament, cu o importantă modificare, intro-
dusă ca urmare a presiunii exercitate de diferite grupuri de interese 
în procesul de elaborare a acestuia şi care constă în a adăuga la plata 
primelor de asigurări „costul garanţiilor”, în virtutea planurilor 
asigurate sau garantate total sau parţial. 

Am menţionat deja, atunci când am comentat articolul 19 al 
Regulamentului, că în cazul în care planul este asigurat total, nu va fi 
necesară constituirea marjei de solvenţă, nici a provizioanelor mate-
matice în cadrul său, putându-ne imagina chiar existenţa de „fonduri 
de pensii goale”8, conform unei expresii fericite care s-a generalizat 
treptat, în cazul în care totalitatea contribuţiilor la un plan de pensii 
ar fi destinată asigurării prestaţiilor prevăzute în acesta. 

Dacă lucrurile stau astfel, ca o reflecţie finală putem să ne 
întrebăm: de ce trebuie să se treacă prin ficţiunea constituirii şi 
includerii într-un fond de pensii pur instrumental şi cu un caracter 
gol care în totalitatea sa să fie asigurat pentru a obţine avantajele de 
natură fiscală prevăzute în legislaţia spaniolă a fondurilor şi planu-
rilor de pensii? Nu ar fi fost mult mai simplu să se acorde acelaşi 
tratament fiscal planurilor de pensii, indiferent care ar fi instrumentul 
de finanţare ales, fonduri de pensii neasigurate sau contracte de 
asigurări de viaţă? 

Sperăm ca practica să evidenţieze şi să demonstreze diferitele 
nonsensuri ale proaspăt apărutei legislaţii spaniole şi ca, în viitor, 
aceasta să îşi repare treptat multiplele imperfecţiuni. 

 

                                                 
8 Această expresie a fost creată de mine în martie 1985 în timpul unei reuniuni a 

Comisiei pentru planuri şi fonduri de pensii al cărei preşedinte sunt în prezent în 
cadrul UNESPA (Asociación Empresarial del Seguro – Asociaţia spaniolă a 
Antreprenorilor din Sectorul Asigurărilor [n.tr.]). 


