Expunere de motive — CIHIP

EXPUNERE DE MOTIVE

LEGE

pentru infiinfarea si functionarea Conturilor Individuale de Investitii pentru Pensie

Sectiunea 1 — Titlul proiectului de act normativ

Lege pentru infiintarea si functionarea Conturilor Individuale de Investitii pentru Pensie.
Sectiunea a 2-a — Motivul emiterii actului normativ

2.1. Sursa proiectului de act normativ

Prezenta propunere legislativa reprezinta o inifiativa parlamentara, elaborata in temeiul
art. 74 alin. (1) din Constitulia Romaniei, cu respectarea normelor de tehnica legislativa
prevazute de Legea nr. 24/2000 si a modelului standard al instrumentului de prezentare
si motivare prevazut de Anexa nr. 1la HG nr. 443/2022. Initiativa se Tnscrie In contextul
modernizarii sistemului romanesc de pensii si al dezvoltdrii pietei de capital,
corespunzand obiectivelor strategice ale Uniunii Europene privind Uniunea Economiilor
si Investitiilor (Savings and Investments Union — SIU).

2.2. Descrierea situatiei actuale

A. Criza demografica si sustenabilitatea sistemului public de pensii

Sistemul public de pensii din Roménia, bazat pe principiul solidaritatii intre generati
{pay-as-you-go), se confrunta cu presiuni structurale fird precedent. Conform datelor
Eurostat, rata de dependenta a varstnicilor (populajia de 65+ raportata la cea de 15-64
ani) se situeaza la aproximativ 31% in 2024 si este proiectatd s depaseasca 50% in
2050. Aceasta evolutie este rezultatul a trei factori convergenti: scaderea fertilitafii
(aproximativ 1,65 copiiffemeie in 2024), cresterea sperantei de via{a (76,1 ani in 2024
fata de 69,8 in 2000) si emigratia masiva a fortei de munca tinere. Populatia Romaniei
a scazut de la 21,7 milioane Tn 2002 la aproximativ 19 milicane, cu proieclii de
continuare a declinului.

Raportul dintre contribuabili si beneficiari in sistemul public de pensii este de aproximativ
1:1, unul dintre cele mai scazute din UE. Conform Raportului privind imbatranirea
populatiei (2024 Ageing Report) al Comisiei Europene, rata de inlocuire a pensiilor
publice se va deteriora semnificativ pana in 2070, ceea ce Inseamnd ca viitorii
pensionari se vor confrunta cu o reducere substantiala a nivelului de trai la pensionare.
Legea nr. 360/2023 privind sistemul public de pensii a Incercat sa adreseze partial
aceste provocari, dar reformele parametrice ale Pilonului | sunt insuficiente pentru a
compensa integral efectele demografice adverse. Experienta internationala
demonstreaza ca un sistem de pensii sustenabil necesita diversificarea surselor de venit
la pensie, prin combinarea pensiei publice cu instrumente private de economisire pe
termen lung.
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B. Insuficienta Piloanelor ll i lll

Pilonul Il {pensiile administrate privat obligatoriu) a acumulat active de circa 200 miliarde
RON si cuprinde aproximativ 8,4 milioane de participanti. Cu toate acestea, prezinta
limitari structurale: contributia este obligatorie si fixata (4,75% din baza de calcul a CAS
in 2024), fara posibilitatea de a contribui voluntar sume suplimentare; participantul nu
are niclo libertate de alegere privind instrumentele sau strategia de investire; iar pilonul
a fost supus unor modificari legislative frecvente care au afectat increderea publicului.

Pilonul 1ll (pensiile facultative) a atins abia 1 milion de participanti si active de circa 7,4
miliarde RON. Contributia maxima deductibila fiscal este de 400 EUR/an — un prag
neactualizat din 2007, cel mai scdzut din spatiul OCDE. Pentru comparatie, plafonul
anuai al ISA in Regatul Unit este de 20.000 GBP, iar al IRA In SUA de 7.000 USD
(2024). Aceasta situatie explica penetrarea nesemnificativa a Pilonului HI.

Roménia are nevoie de un instrument de economisire de generatie noud, care si
combine libertatea de investitii specifica pietei de capital cu stimulentul fiscal specific
instrumentelor de pensii.

C. Deficitul de economisire si subdezvoltarea piefei de capital

Roménia inregistreaza una dintre cele mai scizute rate de economisire a gospodariilor
din UE, semnificativ sub media europeana de aproximativ 13%. Concomitent,
capitalizarea bursierd a BVB se situeaza la aproximativ 20% din PIB, semnificativ sub
media europeand. Numarul de conturi de investitori individuali pe BVB a ajuns la circa
226.000 la sfarsitul anului 2024, un nivel scizut pentru o tard cu 19 milioane de locuitori.
In Suedia, dupa introducerea ISK-ului In 2012, numérul de investitori individuali a
depasit 3,5 milioane dintr-o populatie de 10,5 milioane.

Regimul fiscal actual al investitiiior pe piata de capital — prin stratificarea impozitului pe
castiguri de capital, a impozitului pe dividende, a CASS si eventual CAS — erodeaza
randamentul net al investitiilor pe termen lung si constituie o barierd procedurala
semnificativa care limiteaza accesibilitatea pietei de capital. Experiena suedeza a ISK-
ului demonstreaza ca simplificarea mecanismului fiscal stimuleaza decisiv participarea.

D. Contextul european

Comisia Europeanda a lansat in 2025 Strategia privind Uniunea Economiilor si
Investitiilor (SIU), care succede Uniunea Pietelor de Capital (CMU). Un element de
noutate este Recomandarea Comisiei din 30 septembrie 2025 privind cresterea
disponibilitétii conturilor de economii i investitii (Savings and Investment Accounts —
SIA), prin care statele membre sunt incurajate sa instituie conturi de investitii cu regim
fiscal simplificat. Cele patru mecanisme fiscale recomandate — deductibilitatea
contributiilor, scutirea veniturilor, amanarea impozitarii sau impozitul forfetar —
corespund integral modelelor fiscale adoptate de ClIP. Prin urmare, CIIP anticipeaza si
implementeaza la nivel national exact instrumentul pe care Comisia Europeana il
recomanda.
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De asemenea, Regulamentul (UE) 2019/1238 privind produsul paneuropean de pensii
personale (PEPP) a avut o adoptare nesemnificativad la nivelul UE, confirménd c3
solutiile eficiente trebuie calibrate la nivel national, cu respectarea specificului fiecarui
sistem fiscal si juridic.

E. Experienfa Internafionald — modefe de referinfi

CHP se inspird din modele de succes implementate in alte state. In SUA, Individual
Retirement Account (IRA), introdus Tn 1974, funclioneazad in doua variante fiscale:
Traditional IRA (EET — contributii deductibile, impozitare la retragere) i Roth IRA (TEE
— contributii din venit net, scutire la retragere). Modelul dual IRA a servit ca inspiratie
directd pentru cele dous tipuri de conturi CHP (CIIP-D si CIIP-S). In Regatul Unit, ISA-
ul (introdus in 1999, regim TEE) demonstreaza ca un instrument simplu si transparent
mobilizeazi economisiri semnificative la nivel national. In Suedia, ISK-ul (introdus in
2012) a atras peste 3,5 milioane de conturi dintr-0 populatie de 10,5 milioane,
confirmand ¢a simplitatea fiscala este cel mai putemic catalizator al participarii.

Caracteristica IRA {SUA}  ISA {UK) ISK (SE) TFSA (CA} NISA(JP) ClHIP (RO}
 Anintroducers 1974 1998 2012 2009 201472024 2027 5
Regimfiscal EET+TEE  TEE Forfetar TEE TEE EET+TEE
“ocars ondr e 5% e e Numnpﬁﬂépem

ani :
i e . e s
e - i Fre T i ocos |

* NISA: plafon pe viafd de 18 mil. JPY. ** New NISA (2024): scutire fiscald nelimitatd in
timp.

Lectiile principale: (i) stimulentul fiscal este motorul adoptiei — modeiele fara stimulent
(PEPP) au esuat; (i) simplitatea stimuleazd participarea; (i) dualitatea fiscald
maximizeaza atractivitatea; (iv) libertatea de investitii este esentiald; (v) portabilitatea
protejeaza investitorul i stimuleaza concurenta.

F. Necesitatea interventiel legislative

Analiza situatiei actuale conduce la concluzia ¢ niciun instrument juridic existent in
dreptul roménesc nu indeplineste simultan functile de: economisire individuald pe
termen lung cu libertate de investitii, regim fiscal stimulativ, proteclie specifich a
investitorului gi integrare n infrastructura pietei de capital existente. Interventia prin lege
este impusé de natura materiei: regimul fiscal al CIIP presupune instituirea de derogari
de la Codul fiscal (lege organicd), ceea ce nu poate fi realizat decét printr-un act
normativ de aceeasi for{a juridica. Forma aleasa -— lege speciald, cu caracter organic
— se justifica prin Incadrarea Tn art. 73 alin. (3) din Constitutie.

Regimul fiscal preferential nu contravine principiului egalitdtii fiscale (art. 56 alin. 2
coroborat cu art. 16 din Constitutie): este deschis tuturor perscanelor fizice rezidente,
iar diferenfierea fata de investitiile clasice este justificatd de conditia de blocare a
fondurilor pana la pensie. Curtea Constitutionald a recunoscut in mod constant ca
principiul egalitétii fiscale nu presupune uniformitate, ci egalitate in situatii comparabile.
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2.3. Schimbari preconizate

Propunerea legislativa este structuratd in 10 capitole si 19 articole:

Capitolul | — Dispozitii generale (art. 1-2): Defineste obiectul reglementérii (CIIP ca
instrument voluntar de economisire, distinct de piloanele I-l1) si contine un glosar de
12 definitii, conform art. 48 din Legea nr. 24/2000.

Capitolul Il — Tipurile de conturi (art. 3): Dous tipuri: ClIP-S (regim TEE — contributii
din venit net, scutire pe castiguri si retrageri, analog Roth IRA) si CliP-D (regim EET —
contributii deductibile, impozitare la retragere, analog Traditional IRA).

Capitolul Wl — Eligibilitate (art. 4): Orice persoand fizicd rezidentd cu venituri
impozabile. Se pot detine simultan conturi ClIP-S si ClIP-D, la aceeasi sau la SSIF-uri
diferite.

Capitolul IV — Regimul investitiilor (art. 5-8): Contributii voluntare, inclusiv prin
retinere la sursé de angajator (pentru CIIP-D). Universul de investitii: instrumente
financiare listate pe piete reglementate din state OCDE, cu excluderea derivatelor
speculative. Obligatiile SSIF: evidentd separatd, extras de cont online, instiintarea
depozitarului central, raportare ASF, transparenfa comisioanelor.

Capitolut V — Regimul fiscal (art. 9): Articolul central. Derogéri exprese de la Codui
fiscal: scutirea veniturilor si castigurilor din CHP de impozit si contributii sociale (art. 94—
98, 1585, 170 din Legea 227/2015), scutirea dividendelor (art. 97), mecanismu! de
blocare péna la pensie, stabilirea pretului de achizitie la transfer.

Capitolul VI -— Transfer si portabilitate (art. 10—11): Portabilitate totald intre SSIF-
uri, fard comisioane, in 15 zile lucratoare, cu mentinerea regimului fiscal. Protectie la
falimentul SSIF prin FCI.

Capitolul VIl — Mostenire (art. 12): Mostenitorii pot opta intre transferul infr-un cont
CHP propriu (cu continuarea regimului fiscal) sau retragerea printr-o platd unica, in
concordantd cu Codul civil.

Capitolul VIIl — Protectia investitorilor (art. 13-14): Document informativ
standardizat (aliniat la Regulamentul PRIIP) si protectia FCI.

Capitolul IX — Supraveghere si sanctiuni (art. 15-16): ASF supravegheazd si
publica raport anual. Sanctiuni: avertisment sau amenda 1.000-10.000 lei.
Capitolut X — Dispozitii tranzitorii (art. 17-19): Termen de 90 zile pentru SSIF-uri.

Norme de aplicare prin ordin comun ASF-MFin in 90 zile. Intrare in vigoare: 1 ianuarie
a anului urmator adoptarii legii.
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Sectiunea a 3-a — Impactul socioeconomic

3.1. Beneficii si costuri estimate

Beneficiile principale: crearea unui instrument de economisire pe termen lung accesibil
tuturor categoriilor de contribuabili; cresterea participarii gospodariillor pe piata de
capital, cu efecte pozitive asupra lichiditatii si capitalizarii bursiere; dezvoltarea industriei
serviciilor de investitii financiare; reducerea pe termen lung a presiunii asupra bugetului
de asigurari sociale; si imbunatatirea educatiei financiare a populatiei. Costul principal
consta n renuntarea pe termen scurt la o parte din veniturile fiscale, analizat detaliat in
Sectiunea a 4-a.

3.2. Impactul social

CHIP se adreseaza in special clasei de mijloc si profesionistilor cu venituri medii care au
capacitatea de a economisi dar nu dispun de un instrument adecvat. Dualitatea ClIP-
S/CIIP-D permite fiecarui titular sd aleaga regimul fiscal optim in funciie de situatia sa.
Mecanismul de relinere la sursa prin angajator faciliteaza participarea salariatilor. Pe
termen lung, CHP va contribui {a reducerea ratei de sardcie in randul varstnicilor
(aproximativ 20% in Romania, semnificativ peste media UE) prin diversificarea surselor
de venit la pensie.

3.3. Impactul asupra drepturilor fundamentale

Propunerea nu afecteazd niciun drept sau libertate fundamentald. Contribuie la
realizarea dreptului la proprietate (art. 44 din Constitufie), a dreptului la un nivel de trai
decent (art. 47), a libertatii economice (art. 45) si a egalititi in drepturi (art. 16).
Participarea este strict voluntara.

3.4. Impactul macroeconomic

CHIP va contribui la cresterea ratei de economisire a gospodariilor, dezvoltarea pietei de
capital, finantarea economiei reale prin investitii Tn actiuni si obligatiuni listate si
reducerea dependentei de finantarea bancard. Fondurile investite vor sustine si
procesul de reclasificare a Roméniei de cétre MSCI in categoria pietelor emergente.

Exemplu ilustrativ: un salariat de 30 de ani care contribuie 1.000 RON/luna la un cont
ClIP-S, cu un randament mediu de 8%/an, va acumula la 65 de ani aproximativ 2,2
milioane RON. Fara CIIP, aceleasi investitii ar genera o acumulare cu 15-20% mai
micé, din cauza erodarii randamentului prin impozitare continua pe parcursul acumularii.

3.5. Impact asupra mediului de afaceri, inovarii si dezvoltarii durabile

SSlF-urile vor beneficia de un flux nou de clienti si active. Companiile listate pe BVB vor
beneficia de o bazi extinsd de investitori si de lichiditate sporitd. ClIP va stimula
ecosistemul fintech roménesc si digitalizarea serviciilor financiare. Propunerea nu are
impact direct asupra mediului, dar contribuie indirect la finantarea tranzitiei verzi
(obligatiuni verzi, fonduri ESG) si la obiectivele de dezvoltare durabila.
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Sectiunea a 4-a — Impactul financiar asupra bugetului general
consolidat

Propunerea nu genereaza cheltuieli bugetare suplimentare. Costul fiscal (renuntarea la
venituri) este compensat pe termen lung prin: impozitarea la retragere a CIIP-D (baza
impozabild majorata cu castigurile acumulate), impozitarea normala a castigurilor dupa
transfer in contul de tranzactionare, efectele multiplicatoare ale cresterii pietei de capital
si reducerea cheltuielilor sociale viitoare.

Sectiunea a 5-a — Efectele asupra legislatiei in vigoare

5.1. Masuri normative necesare

Pentru aplicare sunt necesare: ordin comun al presedintelui ASF si al ministrului
finantelor (norme de aplicare, Tn 90 de zile de la publicare); instructiuni ASF privind
formatul raportérilor SSIF si modelul documentului informativ; eventuale norme ANAF
privind mecanismul deductibilititii CliP-D. Propunerea nu are impact asupra legislatiei
in domeniul achizitiilor publice.

5.2. Derogari de la Codul fiscal

Legea introduce derogéri exprese, formulate conform art. 67 din Legea 24/2000, de la
urmatoarele prevederi ale Legii nr. 227/2015 privind Codul fiscal: art. 94-98
(impozitarea castigurilor de capital), art. 97 (impozitarea dividendelor), art. 155 (CAS) si
art. 170 (CASS). Tehnica legislativa utilizatd — derogarea prin lege speciald —
pastreazé coerenta Codului fiscal si permite identificarea clara a regimului fiscal CIIP
intr-un singur act normativ.

5.3. Conformitatea cu legislatia UE

Proiectul nu transpune si nu asigura aplicarea directa a niciunui act al UE, dar este
compatibil cu: Directiva 2014/65/UE (MiFID ll} — CIIP functioneaza prin SSIF
autorizate; Regulamentul (UE) nr. 1286/2014 (PRIIP) — documentul informativ este
aliniat; Regulamentul (UE) 2019/1238 (PEPP) — CIIP complementeazi cadrul PEPP;
Strategia SIU si Recomandarea Comisiei privind conturile de economii si investitii
(2025).

5.4. interactiunea cu aite acte normative

Propunerea interactioneaza, fara a le modifica, cu: Legea nr. 126/2018 (pietele de
instrumente financiare), Legea nr. 88/2021 (Fondul de compensare a investitorilor),
Legea nr. 360/2023 (sistemul public de pensii), Legea nr. 287/2009 (Codul civil), OUG
nr. 93/2012 (ASF) si OG nr. 2/2001 (regimul contraventiilor).

Sectiunea a 6-a — Consultérile efectuate

Prezenta propunere este o initiativA parlamentara, motiv pentru care procedura de
transparenta decizionala prevazutd de Legea nr. 52/2003 nu este direct aplicabild. Au
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fost sau urmeaza a fi consultate: Asociatia Brokerilor de Valori din Romaénia, Asociatia
Administratorilor de Fonduri (AAF), Bursa de Valori Bucuresti (BVB), CFA Society
Romania $i Asociatia pentru Pensiile Administrate Privat (APAPR). Urmeazad a fi
solicitate avizele Consiliului Legislativ $i Consiliului Economic si Social.

Elaborarea propunerii s-a bazat pe analiza comparativa a legislatiei din SUA, Regatul
Unit, Suedia si Canada, precum si pe recomandérile OECD (Pensions at a Glance 2023,
Pension Markets in Focus 2024), ale Bancii Mondiale (FSAP Romania) si ale Comisiei
Europene (2024 Ageing Report, Strategia SIU 2025).

Avéand in vedere argumentele prezentale mai sus, fnaintdm Parlamentului Roméniei,
spre dezbalere si adoptare, prezenta propunere legislativa.

n numele inifiatorilor,

Deputat USR, utat USR,
Claudiu lulius Gavril Nasui Cristina Madalina Pruna
Deputat PNL, ‘ Senator PNL, \

Sebastian loa u Maria Gabriela Horga <
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Parlamentul Roméaniei

Senat

Citre: Biroul Permanent al Senatului Romaniei

Subsemnata CUSNIR Rodica, va solicit sd fiu Inregistratd in calitate de co-initiator
al initiativei legislative :

L.318/2026- Propunere legislativa pentru infiintarea si functionarea Conturilor
Individuale de Investitii pentru Pensie

Vi multumesc,
Senator,

CUSNIR Rodica

Grup parlamentar Pace - intdi Romania
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Parlamentul Roméaniei

Senat

Citre: Biroul Permanent al Senatului Romainiei

Subsemnatul, RUSU loan-Cristian, va solicit sa fiu inregistrat in calitate de
co-initiator, pentru urmatoarea propunere legislativa:

e L.318/2026- Propunere legislativd pentru infiintarea si functionarea Conturilor
Individuale de Investitii pentru Pensie

Vi multumesc,
Senator
RUSU lean-Cristian

Grup parlamentar Pa(# - Intdi Romania



Citre,

BIROUL PERMANENT AL SENATULUI

Subsemnata, Daniela MIHAI, senator PSD, ales in circumscriptia
electorald nr. 12, Calarasi, doresc si devin coinitiator al Propunerii legislative
pentru infiintarea si functionarea Conturilor individuale de Investitii pentru

Pensie, inregistrati la Senat cu nr. L 318/2026.

Cu stima,
16.06.2026 Daniela MIHAI

/Sgnator PSD





