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La regulacién, ;catalizador o freno del progreso?

La institucién aseguradora es hija de su tiempo. Asi nacié (para dar solucién a una problemdtica
concreta en el trdfico maritimo) y asi se desarrolla. Como otras realidades de larga tradicién y con-
solidada estructura, el seguro no se caracteriza por ser cabeza tractora de las innovaciones, sino
mds bien vagdn expuesto a efectos reflejos. La resistencia al cambio, en ocasiones, se explica por
el blindaje de la hiperregulacién y también por la prosperidad de un negocio cuyos fundamentos
no han variado en los pasados siglos. El rico panorama asegurador que tenemos en Espafia da
testimonio de las dos actitudes que todos podemos adoptar cuando nuestro entorno se mueve: o
buscamos nuevas oportunidades, o reforzamos nuestros argumentos de proteccién, como si estu-
viéramos llamados a levantar la empalizada para preservar nuestro estado actual.

El ciberriesgo, los drones, los tipos de interés bajos, la insuficiencia de las pensiones, el brexit, los
microseguros, los vehiculos interconectados y los auténomos, la blockchain y la domética son algu-
nas realidades mds o menos incipientes que abren puertas de terrenos no explotados. Estas nuevas
variables, ademds de desconocidas en su comportamiento futuro, se combinan, anadiendo incerti-
dumbre, con otros elementos «contaminantes», si se me permite.

Tomemos por ejemplo la insuficiencia de las pensiones pUblicas para mantener en un futuro los
niveles de renta que actualmente disfrutan los pensionistas. Nadie duda de que esto serd una rea-
lidad en muy pocos anos. El sector asegurador ha venido alertando, con iniciativas de muy diversa
indole, de que es preciso tomar medidas complementarias. Entonces, iqué detiene el necesario
desarrollo del tercer pilar de la previsién social? El contexto, es decir, cierta corriente politica que
asocia cualquier medida favorecedora de las pensiones privadas con beneficiar a la poblacién
«rica», dejando desamparados a los que dependen de la pensién piblica. Huelga decir que este
sentimiento bloquea cualquier atisbo de evolucién en el sentido necesitado.

Las nuevas tecnologias, lldmense domética, blockchain, big data, o conectividad en los vehiculos,
son otro ejemplo del contexto en el que nos desenvolvemos estos dias. Idealmente —depende de
quién lo cuente—, cualquiera de estos inventos traerd mds bienestar, entendido éste como me-
jores servicios a menor coste. Sobre esta base, ldgicamente, el seguro estd llamado a ser parte
de la nueva realidad favoreciendo su desarrollo mediante la proteccidén contra sus riesgos. Serd
asi? Dependerd en gran medida de la ventaja intrinseca que aporte cada desarrollo y, de nuevo,
del contexto. Respecto a lo primero, resulta curioso recordar los cantos de sirena de la dométi-
ca. ¢Se acuerdan? ;Por qué en Espaia no tuvo el éxito que se esperaba? Porque el gran publico
no termind de ver sus ventajas, porque no resolvia un problema asi percibido, porque su mate-
rializacién y mantenimiento resultaban caros o porque afadia artificialmente problemas donde
antes no hablia. Sin poder asegurar que los otros ejemplos de nuevas tecnologias vayan a triunfar,
creo que en su caso debemos centrar nuestra atencidén en la seqgunda variable, la del contexto. Y
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aqui quisiera detenerme sobre un elemento que desempefia, para el sector asegurador, un papel
tanto de garante como de acelerador, pero, en ocasiones, también de bloqueador. Me refiero
a la regulacion.

La regulacidn evita que algo tan tentador como un negocio donde se paga primero en efectivo y
luego se presta el servicio sea refugio de empresarios poco responsables. Garantiza que cuando
ocurra un siniestro haya recursos en la aseguradora para pagar al asegurado. Y vela porque la
complejidad técnica del seguro y la habitual extensién de su documentacién no dé pie a abusos
contractuales y precontractuales. Esta funcidn de proteccién tiene el reverso de servir de cierta
barrera de entrada para nuevos operadores, en ocasiones, embajadores de la modernidad tec-
nolégica. No hay mds que ver cudntas aseguradoras espainolas tienen ya cumpleafios de tres
cifras —o se acercan—y, a cambio, cudntas nuevas entidades aseguradoras entran al afio en nues-
tro mercado. iResultado? Esos recién llegados de sangre nueva sélo participan tangencialmente
del negocio asegurador.

Este 2018, ademds de ser el afo de la ley de distribucién de seguros (octubre), serd recordado por
la entrada en vigor del Reglamento General de Proteccién de Datos (mayo). Este Ultimo introduci-
rd una serie de requerimientos para las entidades cuyo cumplimiento comportard elevadas inver-
siones. Pero no sélo eso. En nombre de la proteccién reforzada de los derechos de los individuos
se van a introducir sensibles restricciones al andlisis de los datos, concepto que en estos dias se
reemplaza por big data o generador de perfiles (profiling). La posibilidad de que las entidades
pudieran gestionar los datos de manera inteligente permitiria afiadir grandes dosis de justicia a
la técnica aseguradora, probablemente en detrimento de la mutualizacién de los riesgos, pero eso
es harina de otro costal. De este modo, el seguro serviria de verdadero estimulo para la adopcién
de comportamientos de bajo riesgo porque el mayor riesgo tendria penalizacién, y viceversa. Eso
s6lo es posible si las entidades pueden hacer un uso indiscriminado de los datos que cada conduc-
ta de los asegurados produce. No siendo posible ese procesamiento masivo de datos sin autoriza-
cién de los sujetos que los producen, el andlisis big data terminard penalizando a aquellos que no
den el consentimiento, con independencia de cudl sea su comportamiento. ¢Es eso lo que la norma
persigue? Seguramente no, pero la alternativa es adn peor: que las entidades no puedan hacer uso
de los avances tecnoldgicos quedando ancladas en las tablas de probabilidad como Unica aproxi-
macién al comportamiento esperado de los riesgos cubiertos.

La coincidencia (aproximada) en el tiempo del brexit y de la transposicién de la Directiva sobre la
Distribucién de Seguros (de nuevo, el contexto) va a poner en evidencia este papel bifronte de la
regulacién. La libre prestacién de servicios permite, entre otras cosas, que operen en Espafia mo-
dalidades de la mediacién reconocidas en su pais de origen, aunque no tengan una corresponden-
cia exacta con las aqui autorizadas. Siendo el Reino Unido la vanguardia en el sector asegurador,
las entidades originarias de este pais han venido aportando sofisticacién a nuestro mercado sin
que el modelo de negocio de los operadores haya sido un problema. Con el brexit en el horizonte,
esas entidades de origen britdnico necesitan renovar su legitimidad para operar en Espafia en el
futuro, esta vez, sin el pasaporte. Y en este trdnsito forzado afloran las rigideces del sistema, esas
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que se obvian con el pasaporte por un bien superior, el mercado interior europeo. Sélo la buena
voluntad de unos y otros permitird no expulsar el talento, en clave tecnoldgica por ejemplo, que
aportan estas entidades de cufio britdnico.

Sirva esta reflexién para recordar a nuestros reguladores la potencia de la regulacién. Un sector
moderno se forja con el necesario concurso de un marco juridico alineado con el progreso. Otra
cosa es sequir levantando la empalizada.

Pablo Muelas Garcia

La Comisiéon Europea aprueba el Reglamento sobre requisitos de control y
gobernanza de los productos aplicables a los productores y distribuidores de
seguros

1. Introducciény disposiciones generales

El pasado 21 de septiembre del 2017, la Comisién Europea emitié su Reglamento Delegado por
el que se completa la Directiva de distribucién de seguros respecto a los requisitos de control
y gobernanza de los productos aplicables a los productores y a los distribuidores de seguros'.
Este reglamento entrard en vigor el 23 de febrero del 2018 —fecha en la que también lo haré la
Directiva sobre la distribucién de seguros— y es de directa aplicacién en los Estados miembros.

El reglamento establece normas sobre el mantenimiento, la gestién y la revisidn tanto de los
mecanismos de control y gobernanza de los productos de seguro (o la adaptacién de los ya exis-
tentes) como de sus mecanismos de distribucién. En consecuencia, los requisitos se circunscriben
a estos dos dmbitos, sin impedimento de que ambos confluyan conjuntamente en la actividad
de un distribuidor que a la vez sea productor.

En este sentido, y en relacién con el articulo 25.1 de la Directiva sobre la distribucién de seguros,
el reglamento indica que un intermediario de seguros? serd productor cuando se desprenda

' Reglamento Delegado (UE) .../... de la Comisién, de 21 de septiembre del 2017, por el que se completa la
Directiva (UE) 2016/97 del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que respecta a los requisitos de controly
gobernanza de los productos aplicables a las empresas de seguros y los distribuidores de seguros.

2 En terminologia espafiola, un mediador de seguros, que puede ser agente (exclusivo o vinculado), corredor u
operador de banca-seguros.
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que tiene un papel decisorio en el disefio y desarrollo del producto para el mercado, esto es,
cuando determine de forma auténoma las caracteristicas esenciales y los elementos principales
del producto (v. gr., la cobertura, el precio, los costes, los riesgos, el mercado destinatario, los
derechos de indemnizacién o garantia, etcétera) y no sean modificados sustancialmente por la
entidad aseguradora. La mera personalizacién y adaptacién de productos existentes a clientes
individuales o el disefio de contratos a medida a solicitud de un Unico cliente no se considera
actividad de elaboracién?®.

Cuando la entidad aseguradora y el mediador de seguros sean ambos productores, deberd
realizarse un acuerdo escrito que recoja el régimen de colaboracién de cada uno en la produc-
cidén, asi como los procedimientos de definicién del mercado destinatario y las funciones de
aprobacién del producto.

2. Requisitos para los productores de seguros

El reglamento establece distintos requisitos para los productores de seguros. Como base, se
exige que el productor elabore por escrito una «politica de control y gobernanza de los pro-
ductos» que esté a disposicidn del personal. La politica debe englobar tanto la aprobacién de
productos nuevos como la adaptacion de los ya existentes, y debe garantizar que el disefio se
atenga a las necesidades y caracteristicas del cliente, evitar o mitigar los efectos adversos o
perjuicios para éste y contribuir a la gestién de los conflictos de intereses.

El 6rgano o estructura del productor responsable de la elaboracién de los productos debe re-
visar peridédicamente la politica y cerciorarse de su aplicacién y cumplimiento. Es posible la
externalizacién del disefio del producto, pero ello no exime de responsabilidad al érgano o
estructura del productor.

El reglamento hace hincapié en que la politica debe determinar con detalle el mercado des-
tinatario (deben tenerse en cuenta las caracteristicas, el perfil de riesgo, la complejidad y la
naturaleza del producto) y el grupo de clientes compatibles (se debe tener en cuenta el nivel de
informacién disponible para los clientes y la cultura financiera). Para los productos de inversién
basados en seguro pueden elaborarse grupos de clientes que sean incompatibles con ellos.

El personal que participe en el diseno y la elaboracién del producto debe tener la cualificacién,
los conocimientos y la experiencia necesarios para entender el producto y las necesidades
de los clientes del mercado destinatario.

3 Por tanto, se desprende que la actividad de produccién de seguros necesita de la colectividad del pUblico
destinatario como caracteristica esencial.
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Cuando el producto ya se encuentre elaborado, el productor debe realizar pruebas antes de
su comercializacién mediante el andlisis de escenarios variables y el sometimiento a pruebas
cualitativas y cuantitativas.

Una vez aprobado el producto, el productor debe revisar y controlar peridédicamente su ade-
cuacién al mercado destinatario, de modo que se adopten las medidas oportunas para el
caso de que las circunstancias o factores externos cambien sustancialmente o el producto se
comercialice a clientes ajenos a dicho mercado. El productor debe establecer unos intervalos
temporales de revision adecuados a estos efectos.

El productor también debe delimitar los canales de distribucién mds apropiados en la comer-
cializacién del producto, asi como aportar a los distribuidores toda la informacién necesa-
ria para que conozcan las caracteristicas del producto y las estrategias de comercializacién.
El productor también debe vigilar, de forma razonable, que el distribuidor cumpla los obje-
tivos de la politica del producto y, en caso de ser necesario, corregir la actuacién de dicho
distribuidor.

Los cambios respecto al proceso de aprobaciéon del producto deben documentarse y ponerse a
disposicién de la autoridad supervisora cuando se les solicite. Aunque nada se dice respecto
a la formalidad de esa documentacién, puede deducirse que cualquier formato es vdlido
siempre y cuando cumpla el fin perseguido, es decir, informar de los cambios a la autoridad
supervisora cuando se le solicite.

Requisitos para los distribuidores de seguros

Por su parte, el distribuidor de seguros también debe cumplir determinados requisitos. Asi, debe
disponer de mecanismos de distribucién que prevean medidas y procedimientos apropiados
para obtener del productor la informacién adecuada del producto. Con ello se persigue que el
distribuidor comprenda claramente el producto, el mercado destinatario y el grupo de clientes
compatibles de modo que pueda gestionar los conflictos de intereses, velar por las necesida-
des de dichos clientes y evitarles consecuencias negativas. Los mecanismos antedichos deben
recogerse en un documento escrito y ponerse a disposicién del personal.

Las estrategias de distribucién de los distribuidores deben ir en linea con la estrategia y el
mercado destinatario establecidos por el productor.

Aligual que los productores, los distribuidores también deben revisar periédicamente los me-
canismos de distribucién y adaptarlos a los cambios que se produzcan en el mercado o la estra-
tegia de distribucién mediante las modificaciones pertinentes. El distribuidor debe establecer
unos intervalos temporales de revisién adecuados a estos efectos.
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Asimismo, el distribuidor debe informar al productor de cualquier elemento o circunstancia que
implique que el producto no se adecue a las necesidades y caracteristicas del mercado desti-
natario y a los clientes, asi como de aquellas otras circunstancias que supongan un perjuicio
potencial para el cliente”.

Los cambios respecto a los mecanismos de distribucién de los productos deben documentarse
y ponerse a disposicidn de la autoridad supervisora cuando se le solicite.

JesUs Almarcha Jaime

El articulo 76e de la Ley del Contrato de Seguro es inconstitucional (y, por
tanto, nulo)

Mediante la Sentencia dictada el 11 de enero del 2018, el pleno del Tribunal Constitucional ha de-
clarado «que el articulo 76e de la Ley 5011980, de 8 de octubre, del Contrato de Seguro, es incons-
titucional y nulo». La sentencia cuenta con los votos particulares de los magistrados Valdés Dal-Ré,
Xiol Rios y Narvdez Rodriguez (al de este Gltimo se adhiere el magistrado Enriquez Sancho 'y, en lo
referente a los argumentos que hubieran aconsejado inadmitir la cuestién, el propio magistrado
Valdés Dal-Ré).

El citodo articulo 76e de la Ley de Contrato de Seguro establece (establecia), en relaciéon
con el seguro de defensa juridica, que el «asegurado tendrd derecho a someter a arbitraje
cualquier diferencia que pueda surgir entre él y el asegurador sobre el contrato de seguro». A ello
afade (anadia) que la «designacién de drbitros no podrd hacerse antes de que surja la cuestidn
disputada».

Segun el Tribunal Constitucional, la imposicién de un arbitraje como el previsto en el articulo 76e de
la Ley de Contrato de Seguro vulnera el derecho a la tutela judicial efectiva garantizado en el ar-
ticulo 24 de la Constitucién espafiola (CE). En efecto, la norma en cuestién habria privado a una de
las partes del contrato (al asegurador) de la posibilidad de acceder a los érganos jurisdiccionales,
por cuanto fija para la solucién de las controversias una via alternativa y excluyente de la judicial,

4 Se suscita la duda relativa al modo de resolver un conflicto o desacuerdo entre el distribuidor y el productor,
es decir, qué ocurre cuando existen discrepancias sobre las medidas de readaptacién del producto ante el
cambio de circunstancias del mercado que le afecten. El distribuidor debe limitarse a comunicar estos cambios
o debe tener una conducta activa? La pregunta no es baladi. Precisamente la linea que separa al productor
del distribuidor es la toma de decisiones respecto al disefio y elaboracién del producto, por lo que, si el
distribuidor se propone llevar a cabo una conducta activa, posiblemente estard introduciéndose en el campo
de la produccién del producto. Sin embargo, el reglamento le exige velar por los intereses y necesidades del
mercado destinatario y los clientes, por lo que tampoco es posible mantener una conducta pasiva. Parece
que la solucidén debe entenderse en el sentido de que el distribuidor deberia negarse a la comercializacién
del producto cuando entienda que no cumple los requisitos de gobernanza legalmente exigidos, so pena de
incurrir también en responsabilidad.
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cauce alternativo cuya puesta en marcha depende Unicamente de la voluntad de una de las partes.
En suma, resulta contrario a la Constitucidn que la Ley de Contrato de Seguro suprima o prescinda
de la voluntad de una de las partes para someter la controversia al arbitraje, denegdndole con ello
la posibilidad en algin momento de solicitar la tutela jurisdiccional.

A estos efectos, el Tribunal Constitucional descarta que la conclusién alcanzada pueda quedar
enervada por el hecho de que el articulo 76e de la Ley de Contrato de Seguro transpone
normas comunitarias. Segun la sentencia resefiada, es cierto que las exigencias derivadas del De-
recho de la Unién no pueden ser irrelevantes a la hora de establecer los mdrgenes constitucio-
nalmente admisibles de libertad de apreciacién politica de que gozan los érganos constituciona-
les (STC 20/2014). Pero en el caso concreto sucede que el legislador nacional «no ha apurado el
margen de apreciacién que le otorgaba la norma europea a fin de permitir una transposicién que
concilie, en la mayor medida posible, el cumplimiento pleno y tempestivo de las obligaciones del
Estado en el seno de la Unidn con las exigencias constitucionales del articulo 24 CE en relacidén con
el arbitraje».

Alberto Diaz Moreno
Las obligaciones de informacién sobre los productos de inversién basados en
seguros (I1)°
indice
1. Introduccién
2. Analisis de la normativa aplicable

2.1. El Reglamento (UE) n.2 1286/2014, sobre los documentos de datos fundamentales relativos a los

productos de inversién minorista vinculados y los productos de inversidén basados en seguros.
2.2. La Directiva (UE) 2016/97, de 20 de enero, sobre la distribucién de seguros.

2.3. La Orden del Ministerio de Economia y Competitividad de 4 de noviembre del 2015

(OECC/2316/2015) sobre obligaciones de informacidn y clasificacién de productos financieros.

3. Reflexiones finales sobre las obligaciones de informacidn a las que estan sujetos los distintos tipos

de productos de seguro, especialmente los productos de inversién basados en seguros

5 La primera parte de este documento (apartados 1 a 2.2) fue publicada en el anterior Boletin de Seguros, el
nimero 10 de esta misma serie.
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2,

Andlisis de la normativa aplicable

[.]

2.3.

La Orden del Ministerio de Economia y Competitividad de 4 de noviembre
del 2015 (OECC/2316/2015) sobre obligaciones de informacién y clasificacién de pro-
ductos financieros

Esta orden, que desarrolla la normativa especifica de comercializacién de productos
financieros contenida en la legislacién sobre mercado de valores, segin lo dispuesto en

su articulo 2 resulta de aplicacién a los siguientes productos:

1) los productos de seguros de vida con finalidad de ahorro, incluidos los planes de
previsién asegurados;

2) los planes de pensiones individuales y asociados.

Se excluyen, sin embargo, los siguientes productos financieros:

1) los productos de inversidn basados en seguros sujetos al Reglamento (UE)
ndm. 1286/2014;

2) los seguros colectivos que instrumentan compromisos por pensiones;

3) los planes de previsién social empresarial;

4) los contratos de seguros concertados por los planes de pensiones para la cobertura
de riesgos y prestaciones del plan;

5) las modalidades de seguros de vida previstas en la Orden ECC/2329/2014, de 12 de
diciembre®.

2.31. La orden ministerial contiene fundamentalmente las obligaciones de informa-
cién y clasificacién de los productos financieros, la forma de presentar dicha in-
formacidny su representacién grdfica:

6 Seguros de vida en los que el tomador asume el riesgo de la inversién y haya que dotar provisién matemdtica

con las excepciones de los contratos temporales que incluyan Unicamente prestaciones en caso de

fallecimiento o invalidez u otras garantias complementarias de riesgo y de las rentas vitalicias y temporales

sin contraseguro.
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® Obligaciones de informacién y clasificacion

Cuando las entidades aseguradoras y las gestoras de fondos de pensiones

presten servicios de inversién o comercialicen en Espafia productos financie-

ros, la norma les impone las obligaciones sobre informacién y clasificacién de

dichos productos financieros que se describen a continuacién:

a) Indicador de riesgo (art. 5). Las entidades facilitardn un indicador de

riesgo del producto que serd elaborado y representado grdficamente en

los términos que mds adelante se indicardn. Clasificardn los productos

en seis clases en funcién de las calificaciones emitidas por las agencias de

calificacién externas registradas o certificadas:

Boletin de Seguros N.211 | 2018

Clase 1: los productos de seguros con finalidad de ahorro, incluidos
los planes de previsidon asegurados y los depdsitos bancarios en euros
ofertados por entidades de crédito.

Clase 2: los instrumentos financieros de cardcter no subordinado
en euros que dispongan al menos de un compromiso de devolucién
del 100 % del principal invertido, con un plazo residual igual o infe-
rior a tres anos (exige calificacién crediticia de nivel 1).

Clase 3: los instrumentos financieros de cardcter no subordinado
en euros que dispongan al menos de un compromiso de devolucién
del 100 % del principal invertido, con un plazo residual superior a
tres afios e igual o inferior a cinco (exige calificacién crediticia de
nivel 2).

Clase 4: los instrumentos financieros de cardcter no subordinado
en euros que dispongan al menos de un compromiso de devolucién
del 100 % del principal invertido, con un plazo residual superior a
cinco afios e igual o inferior a diez afos (exige calificacidn crediticia
de nivel 2).

Clase 5: los instrumentos financieros de cardcter no subordinado en
euros que dispongan de un compromiso de devolucién del 100 % del
principal invertido, con un plazo residual superior a diez ahos (exi-
ge calificacién crediticia de nivel 2) y los instrumentos financieros
de cardcter no subordinado en euros que dispongan de un compro-
miso de devolucién del 90 % del principal invertido, con un plazo
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b)

residual igual o inferior a tres afios (exige calificacién crediticia de
nivel 2).

— Claose 6: el resto de los productos financieros no contenidos en ningu-
na otra clase.

Alerta sobre liquidez (art. 7). Las entidades facilitardn una alerta sobre
las posibles limitaciones respecto a la liquidez y sobre los riesgos
de venta anticipada del producto financiero que serd elaborada y repre-
sentada grdficamente en los términos que mds adelante se indicardn.

Alerta sobre complejidad (art. 9). Las entidades deberdn incluir ademds
una alerta sobre la complejidad de los productos financieros complejos’
que serd elaborada y representada grdficamente en los términos que
mds adelante se indicardn.

Forma de presentar la informacién

El indicador de riesgo y, en su caso, las alertas sobre liquidez y complejidad

deberdn incluirse en los documentos que constan a continuacion:

a)

b)

En las comunicaciones publicitarias sobre los productos financieros que
incluyan informacién concreta sobre sus caracteristicas y riesgos.

En la descripcidn general de la naturaleza y de los riesgos del producto
financiero que deba facilitarse a los clientes o potenciales clientes con
cardcter previo a su adquisicidn establecidas en las siguientes normas:
articulo 64 del Real Decreto 217/2008, sobre régimen juridico de empre-
sas de servicios de inversidn; articulo 8 de la Orden EHA/2899/2011, sobre
proteccién del cliente de servicios bancarios; articulo 105 del Reglamen-
to de ordenacidn y supervision de los seguros privados aprobado por el
Real Decreto 2486/1998, y los articulos 48.1 y 101.2 del Reglamento de
planes y fondos de pensiones aprobado por el Real Decreto 304/2004
(art. 10).

7 Se consideran productos complejos los instrumentos financieros asi considerados por el articulo 217 del Texto

Refundido de la Ley del Mercado de Valores y los que determinen el Banco de Espafia, la Comisién Nacional

del Mercado de Valores y la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones.
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Representacion grafica

La representaciéon del indicador de riesgo y de las alertas sobre la liquidez y

sobre la complejidad se hard de la siguiente forma (art. 11):

D;

2)

3)

4)

El indicador de riesgo y las alertas sobre la liquidez y la complejidad
serdn representados grdficamente utilizando las figuras de los aparto-
dos 1,5y 6 del anexo.

La utilizacién de estas figuras deberd cumplir los siguientes requisitos mi-
nimos:

a) Las figuras se colocardn en la parte superior de la primera hoja de las
comunicaciones publicitarias o de la informacién sobre el producto
financiero cuando éstas se proporcionen por escrito o en un medio
que permita su reproduccién.

b) El tamafio de las figuras y de los textos tendrd que ser adecuado al
tamafo del documento para asegurar que sean claramente visibles y
legibles para el cliente o cliente potencial.

¢) Los colores utilizados para cada clase del indicador de riesgo aten-
derdn a lo establecido en el apartado 2 del anexo.

La correspondencia de los productos financieros con una clase determi-
nada del indicador de riesgo se representard grdficamente mediante un
pentdgono orientado hacia la derecha y de color negro que apuntard
al pentdgono de color de su clase correspondiente, de conformidad con
la figura incluida en el apartado 1 del anexo de la orden ministerial.

No obstante, las entidades podrdn sustituir la figura del apartado 1 del
anexo por la figura apartado 3 del anexo, en cuyo caso, la corresponden-
cia de los productos financieros con una clase determinada del indicador
de riesgo previsto en el apartado 1 del anexo se representard grdfica-
mente mediante la indicacién numérica de la clase a la que pertenece
el producto financiero en la parte del numerador de la fraccién, perma-
neciendo el denominador siempre constante en el nOmero 6. En este su-
puesto, los colores utilizados para el indicador de riesgo atenderdn a lo
establecido en el apartado 4 del anexo y la figura del apartado 3 del
anexo se acompanard de la leyenda: «Este nUmero es indicativo de
riesgo del producto, siendo 1/6 indicativo del menorriesgoy 6/6 del mayor
riesgo».
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5) Cuando el soporte utilizado para proporcionar la informacién sobre el
producto financiero o el utilizado en las comunicaciones publicitarias no
permita la reproduccién de las figuras del indicador de riesgo y de las
alertas, se informard de ellas al cliente o cliente potencial mediante la
descripcion del nUmero de clases que componen la escala de riesgos, el
ndmeroy color de la asignada al producto financiero conforme al aparta-
do 3y las alertas sobre la liquidez y complejidad correspondientes. En las
comunicaciones publicitarias sélo serd precisa su inclusién cuando lleven
informacidn concreta sobre sus caracteristicas y riesgos.

ANEXO?

1. Figura que ha de representar el indicador de riesgo:

2. Lacorrespondencia del producto con una clase determinada del indicador del riesgo se repre-

sentard de la siguiente forma:

8 No se reproducen los ndmeros 2 y 4 del anexo por referirse a los pardmetros RGB de los colores.
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5. Las entidades deberdn marcar con una X las opciones que correspondan:

6. Laalerta sobre la complejidad adoptard la siguiente forma:

Producto financiero que no es sencillo y puede ser dificil de comprender.

Cuando el producto financiero se oferte o contrate por correo, catdlogo, internet, venta te-
lefénica o cualesquiera otros medios a distancia, el indicador de riesgo y las alertas sobre la
liguidez y la complejidad deberdn facilitarse al cliente o potencial cliente antes de contratarlo,
de conformidad con lo establecido en el articulo 7 de la Ley 22/2007, de 11 de julio, sobre comer-
cializacién a distancia de servicios financieros destinados a los consumidores. Las entidades
deberdn estar en condiciones de acreditar que, antes de contratar un producto financiero a
distancia, el cliente potencial ha recibido el indicador de riesgo y, en su caso, las alertas sobre
la liguidez y la complejidad (art. 12).
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3. Reflexiones finales sobre las obligaciones de informacién a las que estdn sujetos los dis-
tintos tipos de productos de seguro, especialmente los productos de inversién basados
en seguros

Primera. La comercializacién de los productos de inversidn basados en seguros estd sometida a
una normativa general en materia de obligaciones de informacién a los tomadores de seguros
que se contiene fundamentalmente en los articulos 96 de la Ley de Ordenacién, Supervisidén
y Solvencia de las Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras (LOSSEAR) y 122 a 124 del Real
Decreto 1060/2015, que la complementa; en los articulos 6, 42 y 43 de La Ley 26/2006, de me-
diacién de seguros y reaseguros privados, y en los articulos 17 a 25 de la Directiva (UE) 2016/97,
sobre la distribucién de seguros (que habrd de incorporarse al ordenamiento juridico espanol
antes del 28 de febrero del 2018), la cual resulta aplicable a todas las modalidades y tipos
de seguros, y también en los articulos 26 y 27 del Real Decreto Ley 1/2002, que aprueba el
Texto Refundido de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de Pensiones, y en los articu-
los 100 y 101 del Real Decreto 304/2004, que la desarrolla con respecto a los participes de los
planes y fondos de pensiones.

Segunda. La comercializacién de productos de inversién basados en seguros, que, como he-
mos visto con anterioridad, son aquellos que ofrecen un valor de rendimiento o rescate que
estd expuesto a las fluctuaciones del mercado, tiene que cumplir dos cosas: 1) las obligaciones
de informacién previstas en el Reglamento 1286/2014, que consisten en la elaboracién de un
documento de datos fundamentales sobre el producto que tendrd la consideracién de informa-
cién precontractual, cuyo contenido se determina en el citado reglamento, asi como también
en el Reglamento Delegado 2017/653 que lo complementa; y 2) las obligaciones especificas
establecidas en la Directiva 2016/97, que sintéticamente son las siguientes: a) adopcién de me-
didas para prevenir el conflicto de intereses; b) informacién sobre la adecuacién del producto,
y ©) andlisis de la idoneidad y adecuacion de los clientes®. No se aplican a estos productos las
obligaciones de informacién de la Orden ECC/2316/2014.

Hay que tener en cuenta a este respecto que el reglamento lleva a cabo una especie de delimi-
tacién negativa de su dmbito de aplicacién, puesto que excluye de él: ) los productos de segu-
ro distintos del seguro de vida; b) los contratos de seguros de vida en los que las prestaciones
previstas en el contrato sean pagaderas Unicamente en caso de fallecimiento o de invalidez

° Estas dltimas obligaciones se aplicardn a los productos de inversidén basados en seguros siempre que no
contengan: a) seguros distintos del seguro de vida; b) seguros de vida en los que las prestaciones previstas
en el contrato sean pagaderas Unicamente en caso de fallecimiento o situaciones de invalidez provocadas
por accidente, enfermedad o discapacidad; ¢) productos de pensidén que tengan reconocida como finalidad
primaria la de proveer al inversor de unos ingresos por jubilacién y que den derecho a determinadas
prestaciones; d) regimenes de pensiones profesionales reconocidos oficialmente que entren en el dmbito de
aplicacién de la Directiva 2003/41/CE o de la Directiva 2009/138/CE, y e) productos de pensién personales en
los que se exija al empleador una contribucién financiera y en los que ni el empleador ni el empleado tengan
posibilidad de elegir el producto o su proveedor (art. 2.1, «Definiciones», nim. 17).
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producida por accidente, enfermedad o afeccidn; c) los productos de pensién que tengan como
finalidad primaria la de proveer al inversor de unos ingresos por jubilacién y le den derecho a
determinados beneficios; d) los regimenes de pensiones de empleo reconocidos oficialmente
incluidos en el dmbito de aplicacién de las Directivas 2003/41/CE y 2009/138/CE, y e) los pro-
ductos de pensidn individuales en los que se exija al empleador una contribucién financiera y
en los que ni éste ni el empleado tengan posibilidad de elegir el producto o su proveedor.

Tercera. La comercializacién de los seguros de vida con finalidad de ahorro —incluidos los planes
de previsién asegurados y los planes de pensiones individuales y asociados— queda sujeta
a las obligaciones de informacién y clasificacién establecidas en la Orden ECC/2316/2015.
Estas obligaciones son fundamentalmente las siguientes: a) facilitar un indicador de riesgo que
serd elaborado y presentado grdficamente clasificando los productos en seis clases en funcién
del riesgo que comportan; b) facilitar una alerta de liquidez respecto a las limitaciones de ésta
y los riesgos de venta anticipada, que también se representard grdficamente, y ¢) agregar, en
su caso, una alerta sobre la complejidad del producto.

Hay que tener en cuenta, sin embargo, que la citada orden ministerial excluye de su dmbito
de aplicacién los siguientes productos: a) los productos de inversidén minorista basados en
seguros sujetos al Reglamento (UE) nim. 1286/2014; b) los seguros colectivos que instrumentan
compromisos por pensiones; c) los planes de previsién social empresarial; d) los contratos de
seguros concertados por los planes de pensiones para la cobertura de riesgos y prestaciones del
plan, y e) las modalidades de seguros de vida previstas en la Orden ECC/2329/2014 de 12 de
diciembre™.

Cuarta. La complejidad de la normativa y la técnica utilizada para identificar los productos
mediante el sistema negativo de las exclusiones ha generado una serie de dudas y cuestiones
en torno a la aplicacién de la normativa relativa a las obligaciones de informacién que hay
que cumplir cuando se comercializan productos financieros o de inversién basados en seguros,
particularmente en relacién con los planes de pensiones y los seguros de vida con la finalidad
de ahorro. La Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones ha tratado de aclararlas en
los términos que se recogen a continuacién:

® Determinacién de la normativa aplicable:

1) Los planes de previsiéon asegurados con independencia de si ofrecen o no un valor de
movilizacidén o disposicién anticipada que esté expuesto, en todo o en parte, directa
o indirectamente, a las fluctuaciones del mercado estdn incluidos en el dmbito de
aplicacién de la orden ministerial al no estar sujetos al reglamento.

9 Seguros de vida en los que el tomador asume el riesgo de la inversién y haya que dotar provisién matemdtica
con las excepciones de los contratos temporales que incluyan Unicamente prestaciones en caso de
fallecimiento o invalidez u otras garantias complementarias de riesgo y de las rentas vitalicias y temporales sin
contraseguro.
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2)

3)

4)

Los productos tales como los PIAS, SIALP y rentas vitalicias o temporales con contra-
seguro se incluirdn en el dmbito de aplicacién del reglamento o se excluirdn de él en
funcién de si su valor de rescate o su valor al vencimiento estdn expuestos total o par-
cialmente a las fluctuaciones del mercado.

Los seguros de vida con finalidad de ahorro que ofrecen un valor de vencimiento o
de rescate que no estd expuesto, en todo o en parte, directa o indirectamente a las
fluctuaciones del mercado estdn excluidos de la aplicacién del reglamento y quedan
sujetos a las obligaciones de informacién de la orden ministerial. A sensu contrario,
los seguros de vida con finalidad de ahorro que ofrecen un valor de vencimiento o de
rescate que estd expuesto, en todo o en parte, directa o indirectamente, a las fluc-
tuaciones del mercado, se hallan sujetos al reglamento y excluidos de la orden minis-
terial.

En este sentido el reglamento resultard de aplicacién a las siguientes modalidades
de seguro: seguros unit linked o index linked y seguros en los que el valor de rescate o
movilizacién estd vinculado al valor de mercado de los activos afectos. Por el contra-
rio, se aplicard la orden ministerial a los seguros con participacién en beneficios y a
los seguros en los que el tipo de interés garantizado haya sido fijado para un periodo
no superior al ano, si se determina el valor de rescate en funcién de la provisién de
seguros de vida y se garantiza la devolucién de las primas pagadas, por no estar en
este caso expuestos a las fluctuaciones del mercado.

Los seguros colectivos de vida con finalidad de ahorro que no instrumenten compro-
misos por pensiones y en los que el valor de rescate o vencimiento no esté expuesto
a las fluctuaciones del mercado quedan incluidos en el dmbito de aplicacién de la
orden ministerial. Sin embargo, los sequros colectivos de vida con finalidad de ahorro
que no instrumenten compromisos por pensiones no estardn sujetos a la orden minis-
terial cuando el cliente o tomador tenga la consideracién de cliente profesional segin
lo dispuesto en la normativa del mercado de valores.

® Indicador de riesgos:

5))

6)

Los planes de pensiones individuales y asociados facilitardn, en sustitucion del indi-
cador de riesgos, otro elaborado, calculado y representado conforme a lo establecido
para el indicador sintético de riesgo en los apartados 4 y 6 de la norma cuarta de la
Circular 2/2013 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Los planes de pensiones garantizados y los planes de pensiones con objetivo concreto
derentabilidad no debenincluirse automdticamente en la categoria 1delindicador de
riesgo, pero deberdn facilitar en sustitucién del indicador de riesgos otro elaborado,
calculado y representado conforme a lo establecido para el indicador sintético de
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7

8)

9

10)

1)

12)

riesgo en los apartados 4 y 6 de la norma cuarta de la Circular 2/2013 de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

La clasificacién del nivel de riesgo de planes de pensiones adscritos a varios fondos
de pensiones debe hacerse para el plan en su conjunto, con independencia de que la
inversién de su patrimonio se materialice en distintos fondos y del nivel de riesgo de
cada uno de ellos.

La actualizacién del indicador de riesgo contenida en la recomendacién
del CESR 10-673 es aplicable a los planes de pensiones cuando la volatilidad haya
cambiado y se haya situado en varios intervalos distintos en los cuatro meses prece-
dentes, y también cuando los cambios obedezcan a una decisién de la gestora sobre
la politica de inversién o estrategia del fondo. La actualizacién deberd incluirse en la
informacién trimestral o semestral del articulo 48, apartados 6 y 7 del Reglamento de
planesy fondos de pensiones.

Los planes de pensiones no deben efectuar un reescalado del indicador de riesgos
para adecuarlo a las categorias del articulo 5 de la orden ministerial, sino que deben
aplicar una escala del 1 al 7 ordenada de menor a mayor riesgo en los términos del
apartado 4 de la norma cuarta de la Circular 2/2013 de la Comisidon Nacional
del Mercado de Valores.

En los planes de pensiones, la representacién grdfica del indicador de riesgo debe
hacerse utilizando el grdfico que usan las instituciones de inversién colectiva y no el
del anexo de la orden ministerial.

En los planes de pensiones, el indicador de riesgo debe ir complementado con los
textos explicativos sobre el perfil de riesgo y la remuneracién, esto es, un texto expli-
cativo del indicador de riesgo y sus limitaciones, asi como de los riesgos que revistan
una importancia significativa y no estén adecuadamente reflejados en el indicador
(riesgo de crédito, de liquidez, de contraparte, etcétera).

El indicador de riesgo forma parte del contenido del epigrafe «nivel de riesgo» del
plan de pensiones previsto en el documento de datos fundamentales del participe
del articulo 48.1f del Reglamento de planes y fondos de pensiones.

® Alertas de liquidez:

13)

A los planes de pensiones garantizados no se les aplica la obligacién de incluir una
alerta sobre la existencia de un compromiso de devolucidén de una parte o de todo el
principal invertido o depositado al vencimiento.
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14)

15)

16)

17)

A los planes de previsién asegurados se les aplican las alertas de liquidez contenidas
en las letras fy g del articulo 7 de la orden ministerial: «f) Cardcter no reembolsable
del derecho consolidado hasta el acaecimiento de alguna de las contingencias o, en
SU caso, en los supuestos excepcionales de liquidez o disposicién anticipada, confor-
me a la normativa de planes y fondos de pensiones»; en este supuesto, el contenido
de la alerta serd éste: El cobro de la prestacién o el ejercicio del derecho de rescate
sélo es posible en caso de acaecimiento de alguna de las contingencias o supuestos
excepcionales de liquidez regulados en la normativa de planes y fondos de pensio-
nes. «g) En el caso de seguros de vida con finalidad de ahorro, vinculacién del de-
recho de rescate al valor de mercado de los activos asignados»; en este supuesto, el
contenido de la alerta serd el siguiente: El valor del derecho de rescate o movilizacién
depende del valor de mercado de los activos asignados y puede provocar pérdidas
relevantes.

En el caso de seguros de vida con finalidad de ahorro sujetos a la orden ministerial,
pero distintos de los planes de pensiones asegurados, se deberd indicar que no re-
sultan de aplicacién las alertas de liquidez previstas en las letras g, b, ¢, e, f, g y h del
articulo 7 de la citada orden.

En el caso particular de un producto de ahorro donde el capital al vencimiento y los
valores de rescate intermedios estdn garantizados, pero en el que se da la circunstan-
cia de que estos valores de rescate pueden estar en los primeros tiempos por debajo
de lo aportado debido a los gastos aplicados, se debe utilizar la alerta prevista en
la letra d del citado articulo 7 de la orden: El reembolso, rescate o la devolucidén an-
ticipada de una parte o de todo el principal invertido estdn sujetos a comisiones o
penalizaciones.

En cuanto a la representacién grdfica de la alerta, hay que tener en cuenta lo siguien-
te: a) en los planes de pensiones solamente se deberd marcar con una equis la alerta
concreta; b) la alerta deberd ir en el documento de datos fundamentales del participe
de los planes individuales y en el boletin de adhesién de los asociados; ¢) la alerta
deberd estar situada en la parte superior de la primera hoja del documento de datos
fundamentales del participe de los planes individuales y también en el boletin de
adhesién de los asociados.

No es necesario que la alerta de liquidez de la letra f del articulo 8 de la orden (sobre
el momento del cobro de la prestacién) se incluya en el documento de datos funda-
mentales del participe, pero deberd figurar, en cambio, en las comunicaciones publi-
citarias. La alerta de la letra h del citado articulo (sobre el derecho de movilizacién)
debe aparecer tanto en el documento de datos fundamentales del participe como en
las comunicaciones publicitarias.
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18)

19)

La posibilidad de disposicidn anticipada de derechos correspondientes a aportacio-
nes con una antigledad de al menos de diez afios debe figurar en la letra f del articu-
lo 8 de la orden ministerial; si se trata de planes asociados, se incluird en el boletin de
adhesién.

Tanto el indicador de riesgo como las alertas de liquidez deben contenerse obligato-
riamente en el documento de datos fundamentales del participe, con independencia
de que consten también en otro documento.

® Inclusién del indicador de riesgo y las alertas de liquidez en las comunicaciones publi-

citarias:

20) Elindicador deriesgoy las alertas de liquidez deben insertarse en las comunicaciones

21)

22)

publicitarias sobre productos financieros que presenten informacién concreta sobre
sus caracteristicasy sus riesgosy en la descripcidon general de la naturalezay los riesgos
del producto financiero que deba facilitarse a los clientes con cardcter previo a su
adquisicién. No tiene la consideracién de comunicacién publicitaria la informacién
periédica que se envia a los participes o se difunde en la web (informacién trimestral
y semestral y certificacién anual) ni la informacién contenida en la web que tiene res-
tringido su acceso al cliente.

Los planes de pensiones cuya comercializacién se haya cerrado antes de la fecha de
entrada en vigor de la Orden ECC/2316/2015 no deben llevar en las comunicaciones
publicitarias ni los indicadores de riesgo ni las alertas. Sin embargo, si se modifi-
ca la politica de inversién del plan de pensiones, se deberd incluir el indicador de
riesgo que corresponda en la informacidén contenida en la comunicacién previa sobre
la modificacién de la citada politica porque se trata de informacién relevante para
los participes.

Elindicador de riesgo y las alertas de liquidez deberdn constar en la nota informativa
previa prevista en la normativa de ordenacién, supervisién y solvencia de las entida-
des aseguradoras.

® Alerta de complejidad

23) La alerta de complejidad no es de aplicacién a los productos de seguros englobados

en el dmbito de aplicacién de la orden ministerial al no tener la consideracién de pro-
ductos complejos segin lo dispuesto en la normativa del mercado de valores.

Ricardo Alonso Soto
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Muerte del beneficiario del seguro de vida antes que el tomador y derecho de
representacion hereditaria de los nietos

En las pdlizas suscritas por la tomadora, ésta no designd de forma genérica a sus hijos como
beneficiarios, sino que los designé de manera concreta identificando a cada uno de ellos con
sus nombres y apellidos, aunque éstos figuren entre paréntesis. Tratdndose de un supuesto de
premoriencia de la beneficiaria respecto de la tomadora, los hijos de aquélla no adquieren la
condicién de beneficiarios por derecho de representacién de su madre sobre las cantidades
que le podrian haber correspondido a ésta en las pdlizas de seguro, por cuanto dichas canti-
dades no se integraron en el patrimonio de su abuela, de la que son herederos por derecho de
representacién.

Ademds, ha de tenerse en cuenta que, tras fallecer uno de los beneficiarios, la tomadora no
modificé dicha designacién para incluir a sus nietos, sino que mantuvo a sus hijos en su condi-
cién de tales. La entrega de la parte correspondiente a la beneficiara fallecida a sus hijos seria
contraria a la voluntad expuesta por la tomadora de las pélizas.

Deben aplicarse las reglas especificas de distribucidn del capital que contiene la normativa de
seguros y no las relativas a la sucesidn ab intestato. En consecuencia, la parte correspondiente
a la beneficiaria fallecida no debe entregarse a sus hijos, sino que acrecerd a los demds bene-
ficiarios.

La doctrina de la sentencia es correcta desde el punto de vista sucesorio. Como el capital del
seguro no se integra en el patrimonio hereditario del tomador fallecido, de nada les sirve a
los nietos representar a sus padres en la herencia de la abuela, porque ello no les permitiria
acceder a esta indemnizacién. Otra cosa distinta es que estos nietos no puedan reclamar a la
aseguradora conforme a las reglas del Derecho contractual, en el entendido de que cuando
la pdliza se refiere a «hijos» quiera decir ‘descendientes’ y que la mencién individualizada de
los asegurados (que se hace entre paréntesis) sélo hubiera de valer demonstrationem causa
y no como seleccidn contractual de los asegurados. No parece que la péliza diera pie a esta
ampliacién interpretativa, al faltar una designacién «genérica» (art. 85 de la Ley de Contrato
de Seguro o LCS). Pero obsérvese que, si todos los hijos hubieran premuerto a la tomadora, los
nietos heredarian por representacién en la herencia de la abuela y por este medio conseguirian
participar en la indemnizacidén del seguro (art. 84 111 LCS).

Angel Carrasco Perera
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El Tribunal de Justicia de la Unién Europea elimina la exencién del impuesto
sobre el valor anadido respecto de los servicios prestados por agrupaciones de
interés econédmico cuyos miembros realicen actividades en el dmbito financiero o
asegurador

1.

El criterio del Tribunal de Justicia de la Unién Europea

El Tribunal de Justicia de la Unidén Europea, en dos sentencias de 21 de septiembre del 2017
(ass. C-326/15 y C-605/15), examina la procedencia de aplicar la exencién del impuesto sobre
el valor afiadido respecto de los servicios que las agrupaciones de interés econédmico presten
a sus miembros, en el caso de que éstos lleven a cabo su actividad en los dmbitos financiero y
asegurador. A esos efectos, las sentencias resuelven sendas peticiones de decisién prejudicial
planteadas por el Tribunal Regional de lo Contencioso-Administrativo letén (en relacién con el
sector financiero) y por el Tribunal Supremo de lo Contencioso-Administrativo polaco (respecto
del sector asegurador), y lo hacen sobre criterios sustancialmente idénticos.

En ambos casos el litigio tiene por objeto central la interpretacién del articulo 132, apartado 1,
letra f, de la Directiva 2006/112/CE del Consejo, de 28 de noviembre del 2006, relativa al siste-
ma comun del impuesto sobre el valor afiadido, que establece la exencidn de las prestaciones
de servicios efectuadas por grupos auténomos de personas que ejercen una actividad exenta, o
para la cual no tengan la cualidad de sujeto pasivo, con objeto de proporcionar a sus miembros
los servicios directamente necesarios para el ejercicio de esa actividad, con la condicién de que
esta exencidn no sea susceptible de provocar distorsiones de la competencia.

Pues bien, en el asunto C-605/15, que tomaremos como referencia para este comentario, la
entidad afectada forma parte de un grupo que ejerce su actividad en el dmbito de los servicios
de seguros y de proteccidén de las pensiones en Europa. El grupo, en el marco de un proceso de
reestructuracién, pretende crear una serie de centros de servicios compartidos en varios Estados
miembros para que éstos presten los servicios directamente necesarios para el ejercicio de la
actividad aseguradora por las entidades de dicho grupo, en particular servicios en el dmbito
de los recursos humanos, servicios financieros y contables, servicios informdticos, servicios ad-
ministrativos, servicios de atencién al cliente y servicios vinculados a la elaboracién de nuevos
productos. Todo esto pretende hacerse constituyendo una agrupacién europea de interés eco-
némico (AEIE) que no obtendrd beneficios de su actividad, de conformidad con el articulo 3 del
Reglamento ndm. 2137/85, y cuyos miembros serdn exclusivamente sociedades del grupo.

En este contexto la entidad considera que la actividad de la agrupacién podria disfrutar de
una exencién del impuesto sobre el valor afiadido sobre la base de lo dispuesto en el articu-
lo 43.1, nUmero 21, de la Ley polaca del Impuesto sobre el Valor Afiadido —transposicién del
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mencionado precepto de la Directiva 2006/112—, estimando asi que sus miembros domiciliados
en Polonia (sociedades que ejercen una actividad econdmica en el sector de los seguros) debian
estar exentos de la obligacién de facturar y de declarar el citado impuesto adeudado sobre los
gastos repercutidos por la agrupacién.

Por el contrario, la Administracién polaca considerd errénea tal postura al entender que no se
cumplia el requisito al que estd supeditada la exencidn, el cual consiste en que no se obstaculice
la competencia, toda vez que la aplicacién de una exencidén a una agrupacién auténoma de
personas coloca a ésta en una posicidn privilegiada en el mercado con respecto a otras enti-
dades que llevan a cabo las mismas operaciones.

Interpuesto recurso por parte de la entidad aseguradora ante el Tribunal de lo Contencioso-Ad-
ministrativo pertinente, éste declard que en el supuesto planteado si cabia aplicar la exencidn,
resolucién que fue objeto de recurso de casacién por parte del Ministro de Hacienda polaco
ante el Tribunal Supremo de lo Contencioso-Administrativo, que decidié suspender el procedi-
miento y plantear la cuestién ante el Tribunal de Justicia de la Unidén Europea.

Pues bien, el andlisis del tribunal europeo se centra en interpretar si la exencidn prevista en
el articulo 132, apartado 1, letra f, de la Directiva 2006/112, puede aplicarse a los servicios
prestados por una agrupacién autdnoma de personas cuyos miembros ejercen una activi-
dad econdmica en el sector de los seguros, extremo que en principio sefiala que no puede
descartarse, ya que, a tenor del articulo 135, apartado 1, letra a, de dicha directiva, las ope-
raciones de seguro estdn exentas —al igual que las letras d y e, de tal directiva dejan exen-
tos los servicios financieros, disposiciones invocadas a idénticos efectos por el tribunal en el
asunto C-326/15—.

Sin embargo, el tribunal europeo estima que el articulo 132, apartado 1, letra f, debe interpre-
tarse atendiendo no sélo a su tenor literal, sino también a su contexto y al objetivo que persi-
gue la norma de la que forma parte. En ese sentido, y por lo que atafie al contexto del citado
precepto, el tribunal subraya que éste se integra en el epigrafe de «Exenciones aplicables a
ciertas actividades de interés general», de donde cabe deducir que la exencién tiene sélo por
objeto agrupaciones auténomas de personas cuyos miembros ejerzan actividades de interés
general. Ademds, y por lo que se refiere al objetivo que se persigue con el precepto analizado,
el tribunal recuerda que la finalidad de todas las disposiciones del articulo 132 —precepto
orientado a eximir del impuesto sobre el valor afiadido a determinadas actividades de interés
general— se establecen para facilitar el acceso a determinadas prestaciones y el suministro de
determinados bienes evitando los costes adicionales que se derivarian en caso de estar sujetas
al impuesto en cuestién, por lo que tales prestaciones deben contribuir directamente al ejercicio
de las actividades de interés general a las que alude el citado precepto.

Por Ultimo —apunta también el tribunal—, es necesario interpretar de manera estricta las exen-
ciones referidas, ya que son excepciones al principio general en virtud del cual el impuesto
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sobre el valor afadido se percibe por cada prestacién de servicios efectuada a titulo oneroso
por un sujeto pasivo.

Todo lo anterior conduce al tribunal a resolver de manera idéntica en las dos sentencias citadas,
estimando que el articulo 132, apartado 1, letra f, de la Directiva 2006/112 debe interpretarse en
el sentido de que la exencién en él mencionada Unicamente tiene por objeto las agrupaciones
auténomas de personas cuyos miembros ejercen una actividad de interés general prevista en
el articulo 132 de tal directiva y que, por lo tanto, los servicios prestados por una agrupacion
auténoma de personas cuyos miembros ejerzan una actividad econdmica en el sector de los
seguros o en el dmbito de los servicios financieros que no constituyan tal actividad de interés
general no disfrutan de dicha exencién.

En Ultimo lugar, el tribunal recuerda que la interpretacién que habia efectuado en una sentencia
previa (del ano 2003) sobre la exencidn que se preveia en el articulo 132, apartado 1, letra f,
de la Sexta Directiva del Impuesto sobre el Valor Afiadido —que actualmente se corresponde
con la recogida en el citado precepto de la Directiva 2006/112— llevé a determinados Estados
miembros a no gravar con tal impuesto las prestaciones de servicios efectuadas por agrupacio-
nes auténomas de personas constituidas por entidades tales como las compafiias de seguros
o las empresas dedicadas a los servicios financieros. Por ese motivo, se advierte de los limites
a los que ahora se hayan sometidas las autoridades nacionales, tanto administrativas como
judiciales, en el caso de que pretendiesen aplicar de forma retroactiva el criterio interpretativo
que ahora ha sostenido el tribunal europeo.

En ese sentido, desde el punto de vista de la Administracidn, se recuerda que ésta no puede
reabrir periodos tributarios prescritos y, respecto de los que no lo estdn, se precisa —partien-
do de la imposibilidad tanto de que una directiva cree obligaciones por si sola a cargo de un
particular como de que una de sus disposiciones pueda ser invocada como tal contra dicha
persona— que no se podrd invocar la interpretacién que las sentencias comentadas hacen del
citado articulo 132, apartado 1, letra f, para denegar dicha exencidn respecto de los servicios
prestados por las agrupaciones auténomas de personas constituidas por compaiiias de seguros
o entidades de servicios financieros.

Por dltimo, y en relacién con las posibles actuaciones del poder judicial, se advierte que la
obligacién de los jueces y tribunales de utilizar como referencia el contenido de una directiva
cuando interpreta y aplica las normas pertinentes de su Derecho nacional tiene sus limites en
los principios generales del Derecho, en particular los de seguridad juridica e irretroactividad,
y no puede servir de base para una interpretacién contra legem del Derecho interno.

2. Comentario final

Como consecuencia de los citados fallos del Tribunal de Justicia de la Unién Europa, en virtud
de los cuales Unicamente las agrupaciones de interés econémico cuyos miembros lleven a cabo

Boletin de Seguros N.211 | 2018 25



GA_P

actividades de interés general quedardn exentas del impuesto sobre el valor afiadido, parece
evidente que las legislaciones internas de Estados miembros como Espafia deberdn modificarse
y adaptarse a tal criterio. En concreto, la exencién prevista a esos efectos en la Ley 37/1992 no
permite restringir per se su aplicacién a los supuestos a los que se ha referido el tribunal
europeo en el contexto analizado.

Ahora bien, como cautela ha de advertirse también, a efectos de esa futura modificacidn
legal, acerca de la necesidad de no restringir en exceso la aplicabilidad de la exencién. En ese
sentido, el propio Tribunal de Justicia de la Unién Europea, en otra sentencia de idéntica fecha
que las comentadas (as. C-616/15), ha declarado que la Republica Federal de Alemania incum-
plid las obligaciones que le incumben en virtud del articulo 132, apartado 1, letra f, de la Direc-
tiva 2006/112/CE, al haber establecido en su normativa interna que la exencién del impuesto
sobre el valor anadido sélo fuera aplicable a las agrupaciones auténomas de personas cuyos
miembros ejercieran un ndmero limitado de profesiones, circunscritas al dmbito sanitario.

Pilar Alvarez Barbeito

Retos legales y regulatorios del uso de la tecnologia blockchain y los contratos
inteligentes en el sector de los seguros

En los Ultimos afos ha crecido sustancialmente el interés por la tecnologia blockchain y los smart
contracts y sus posibles aplicaciones al sector financiero y de los seguros. Ya se estdn plantean-
do algunos desarrollos de esta tecnologia que podrian llegar a tener un impacto significativo
(incluso disruptivo) en dichos sectores al permitir la entrada de nuevos actores (las llamadas em-
presas de fintech o insurtech) y alterar los modelos de negocio existentes o, incluso, generando
otros nuevos.

Es conocida la tensidn constante entre innovacién, por un lado, y regulacién, por otro, especial-
mente en sectores altamente regulados como el de los seguros. Por ello, los aspectos legales
y regulatorios son muy relevantes a la hora de evaluar la viabilidad de las aplicaciones de
blockchain en este sector, y entender los retos que plantean puede ser fundamental para su exitoso
desarrollo.

Tecnologia «blockchain» y «smart contracts»
La tecnologia blockchain, también llamada distributed ledger technology, consiste en una cade-

na virtual en la que se van incorporando, en bloques, una serie de registros. Esta «base de datos
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virtual» no se mantiene en un solo lugar, sino que se almacena de manera distribuida entre todos
los miembros de la cadena (llamados nodos). Por este motivo, resulta muy dificil alterar los datos
o registros incorporados a una cadena de bloques sin tener el control de todos esos nodos (o al
menos de una mayoria).

En muchos casos, los registros que se incorporan a una cadena de bloques son el reflejo de tran-
sacciones que han tenido lugar entre partes y pueden llegar a incorporar contratos mds o menos
complejos. Ademds, determinadas aplicaciones vinculadas a una cadena de bloques permiten que
dichos contratos o algunas de sus cldusulas se ejecuten de manera automdtica si se cumplen unas
condiciones preestablecidas, sin que se requiera ninguna accién humana adicional y sin estar con-
trolados por ninguna de las partes contratantes. Son los denominados smart contracts o contratos
inteligentes.

De lo anterior se deduce una serie de ventajas en la utilizacién de esta tecnologia para el registro
de transacciones que, en un sector como el de los seguros, pueden llegar a tener una virtualidad y
un impacto muy significativos. Entre otras, gracias a un sistema de registro distribuido muy dificil
de alterar, las partes de una transaccién registrada en la cadena de bloques (e incluso los terceros
que tengan acceso a ella) pueden confiar en que una transaccién ha tenido lugar y tener la segu-
ridad de ello. Ademds, se automatiza la ejecucidn de un contrato (o de una parte de él), lo que
favorece la confianza de las partes en su cumplimiento.

Contratacion electrénica

Hasta cierto punto, las normas actuales podrian servir para aplicar analégicamente a los smart
contracts determinados criterios sobre capacidad, perfeccién, validez y cumplimiento de los con-
tratos aplicables de forma general al comercio electrénico. No obstante, esta nueva tecnologia
presenta unas caracteristicas que van mucho mds alld de la simple manifestacion de voluntades de
forma electrénica. Su inmediatez, su naturaleza descentralizada y compartida, su codificacién y
su capacidad de ejecucién automdtica son sélo algunas de estas caracteristicas, las cuales pueden
suponer un salto cualitativo en la forma de contratacién electrénica de seguros y, naturalmente,
afectardn a su régimen juridico.

Transparencia

Es fundamental que la parte que contrata un seguro conozca y tenga certeza de las condiciones
que le son aplicables para que no haya defecto de consentimiento. Por ello, las entidades que
operan en el sector de los seguros estdn sujetas a obligaciones de transparencia e informacién
precontractual, y muy especialmente cuando contratan con consumidores. Los smart contracts
son en esencia una serie de cédigos en lenguaje propio (scripting) que permite su incorporaciéon
a una cadena de bloques y su ejecucidon automdtica. A los efectos de cumplir con las obligacio-
nes de transparencia e informacién, es importante que dichos contratos estén codificados de
una forma equivalente a como lo estaria un texto legal escrito en lenguaje natural para facilitar
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una traduccidn exacta y precisa a dicho lenguaje que posibilite su comprensién por las partes
contratantes.

«Know-Your-Client»

Las entidades que operan en el sector de los seguros estdn obligadas a seguir unos procedimientos
rigurosos de identificacién y determinacién de la idoneidad de los clientes con los que suscriben
contratos. Este es uno de los desafios que ya estd muy presente en los contratos formalizados a
través de internet y, de hecho, se ha avanzado mucho en el desarrollo de sistemas de firma elec-
trénica. No obstante, la suscripcidén de smart contracts presenta complejidades adicionales, como
la inalterabilidad de los registros de la cadena de bloques y la ejecucién automdtica de los contra-
tos vinculados a ella, que seguramente hardn necesario seguir avanzando en el desarrollo de una
identidad digital.

Atribucidn de responsabilidades

En el desarrollo y aplicacién de una tecnologia nueva como la blockchain es dificil predecir de
forma exhaustiva y prevenir de forma eficaz todos los riesgos o problemas que puedan surgir
al utilizarla vy, en el caso de los smart contracts, de su contratacidn y posterior ejecucién. Pen-
semos, por ejemplo, en errores en la codificacién o en fallos de seguridad. Por ello, un aspecto
clave serd el determinar cémo se atribuyen responsabilidades cuando dichos riesgos o
problemas se materialicen.

Ley aplicable y jurisdiccidn

Si bien es cierto que la mayoria de los desarrollos actuales de blockchain en sectores regulados
como el de los seguros son mayoritariamente de cardcter cerrado o privado, no se puede descartar
que, a medida que el uso de esta tecnologia se extienda, se vaya tendiendo hacia desarrollos de
tipo mds abierto y publico. Esto conllevaria que, como ya ocurre en internet, multiples jurisdiccio-
nes puedan verse involucradas en las transacciones que se registren en una cadena de bloques.
Se plantea entonces la cuestidn de cudl deberia ser la ley aplicable a esas transacciones y la juris-
diccién a la que se someten las posibles controversias que puedan surgir, sobre todo cuando hay
consumidores implicados.

Confidencialidad y proteccién de datos personales

Las entidades que operan en el sector asegurador estdn sujetas a obligaciones muy estrictas de
confidencialidad, asi como a las obligaciones generales de proteccién de datos de cardcter per-
sonal. Serd necesario desarrollar tecnologia y férmulas juridicas que hagan compatible el cardc-
ter abierto y puUblico de la tecnologia blockchain con el cumplimiento de dichas obligaciones por
parte del sector.

* k %
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En definitiva, a medida que se extienda el uso de aplicaciones o desarrollos concretos de la tecno-
logia blockchain en el sector de los seguros, iremos viendo cémo se van afrontando estos retos y
otros que se vayan planteando. En algunos casos es probable que sea necesario adaptar la norma-
tiva y la regulacién existentes para permitir el desarrollo y uso de una tecnologia que, como hemos
visto, ofrece ventajas significativas y puede suponer una transformacién del sector.

Ferrdn Foix Miralles y Juan Ferreras Estrada

Al «rescate» de los planes de pensiones

1. Elabono de la Ultima paga extraordinaria de nuestros pensionistas el 25 de noviembre ha obli-
gado al Gobierno a destinar 7792 millones de euros a tal fin. Un total de 3586 millones se han
obtenido del Fondo de Reserva y el resto proviene de un préstamo que el Gobierno concedid
a la Seguridad Social (sin intereses y a diez afios de devolucién) en los Ultimos Presupuestos
Generales. Ya sélo le quedan al Fondo de Reserva 8095 millones (aproximadamente, para una
paga extra mds). Con cardcter general, y siempre recurriendo a las cifras oficiales, la Seguri-
dad Social puede abonar las pensiones con lo que recauda por las cotizaciones, pero, cuando
sobreviene un gasto extraordinario, necesita acudir a otras fuentes de financiacién como las
indicadas.

Conviene precisar que el Fondo de Reserva se cred en épocas de superdvit para prever gastos
extraordinarios en situaciones de crisis. En concreto, en el afio 2000 el fondo se crea con un
total de 601 millones de euros, llegando a alcanzar la cifra de 66 815 millones en el 2011, fecha
en la que comienza a decrecer. Con efectos distintos. Asi, en el 2015 se requirié menos ayuda
por parte del fondo como consecuencia de los remanentes de las mutuas colaboradoras y este
ano se ha necesitado un 14 % menos que el afo anterior (si se compara con la misma paga
extraordinaria del 2016, un 25 % menos, segun los datos aportados por la Seguridad Social).
El incremento del nUmero de cotizantes, una mayor recaudacion y los efectos de los recortes en
las pensiones pueden servir, entre otros elementos, para explicar esta tendencia.

Procede subrayar asimismo que el fondo ha mantenido, desde su creacién, una rentabilidad
media anual del 4,82 %, segun los informes remitidos anualmente al Parlamento. Los principo-
les analistas financieros admiten que la rentabilidad ha sido excelente, mucho mejor que la de
sus competidores si se hubiera tratado de un plan de pensiones a renta fija (cuya rentabilidad
anual media ha oscilado en torno al 2,28 %), pudiendo haber obtenido un valor de liquidez —si
no se hubiera dispuesto de las cantidades depositadas en él— de un 102,69 %.
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2. No es extraio que, en este contexto, se analicen distintos mecanismos para garantizar la via-
bilidad del sistema de pensiones. A la espera de conocer las nuevas recomendaciones politicas
en el seno del Pacto de Toledo y al margen de otras muchas alternativas, en los Ultimos dias se
ha planteado la revitalizacién de la figura del plan de pensiones.

Ha sido el Ministerio de Economia, Industria y Competitividad el que ha dado a conocer su
intencién de modificar el Reglamento de Planes de Pensiones (RD 304/2004, de 20 de febrero,
BOE de 25 de febrero) y el Reglamento de instrumentacién de los compromisos por pensio-
nes de las empresas con los trabajadores y sus beneficiarios (RD 1588/1999, de 15 de octubre,
BOE de 27 de febrero) en dos sentidos, bdsicamente: para rebajar las comisiones de gestién de
los fondos de pensiones y para, en su caso, ampliar las posibilidades de rescate de las aporta-
ciones tanto en relacién con las contingencias cubiertas como con la cuantia de las cantidades
depositadas, incluso con cardcter ilimitado, pues se plantea que, a los diez anos de apertura,
se podria rescatar el importe integro de dichas cantidades.

Conviene precisar que, en la actualidad, los planes de pensiones (de distinta naturaleza segin
se trate del sistema de empleo, asociado o individual) protegen determinadas contingencias
del participe (jubilacién, incapacidad permanente, fallecimiento, dependencia severa o gran
dependencia). Por su parte, con la normativa en vigor, los derechos consolidados de los partici-
pes sélo podrdn hacerse efectivos en caso de desempleo de larga duracién o enfermedad grave
(a partir del 2013, también en caso de desahucio por ejecucién hipotecaria, de acuerdo con la
Ley 1/2013, de 14 de mayo, BOE de 15 de mayo, aunque de aplicacién hasta mayo del 2017).
La ley reconoce la posibilidad de «movilizar» a otros planes de pensiones los derechos conso-
lidados, pero la opcién de su rescate se circunscribe a los que seialen las especificaciones del
plany a las previsiones reglamentarias.

3. Y éste es precisamente el escenario actual. El Ministerio de Economia se plantea ampliar
las posibilidades de rescate de los planes de pensiones en todo caso, si bien con el limite
que la ley sigue previendo, esto es, para aquellas aportaciones con diez afios de antigle-
dad. Para ello la norma proyectada contiene dos articulos —en los que se modifican los
dos reglamentos antes indicados—, una disposicidn final y una disposicién transitoria. Sin
embargo, no se trata de una norma simple y de fdcil comprensién, toda vez que las multi-
ples referencias a los derechos econdmicos de los participes y a la normativa de inversién
incluidas en los reglamentos reformados, asi como los aspectos informativos vinculados
a la antigiedad de las aportaciones, obligan a revisar un elevado niUmero de preceptos de
la normativa en vigor.

A la espera de su aprobacién definitiva y dada la complejidad técnica de la norma, las lineas
de expresién de esta reforma pueden ser resumidas en dos. Por una parte, se opta por no es-
tablecer limitaciones ni condicionantes adicionales para la disponibilidad de los derechos
consolidados, considerando que este supuesto de liquidez, en funcidén de la antigiedad de las
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aportaciones, supone un incentivo para la contratacién de estos productos que puede impulsar
el desarrollo de los sistemas de previsidn social complementaria. Para ello se intensifican las
obligaciones de informacién a los participes y asegurados en cuanto a rentabilidad, moviliza-
ciény rescate de sus derechos.

Por otro lado, se reducen las comisiones de gestién y depdsito que han de percibir las entida-
des gestoras y depositarias de fondos de pensiones; en el caso de las comisiones de gestion,
se sustituye el importe mdximo Unico por una tabla de comisiones mdximas en funcién de las
diferentes politicas de inversién de los fondos, promoviendo una reduccién mayor en los fondos
con orientaciones inversoras mds prudentes, normalmente los de renta fija. También se reduce
la comisidn mdxima de depdsito para todos los fondos de pensiones. Y, asi, en ningln caso las
comisiones devengadas por la entidad gestora podrdn resultar superiores a un 0,85 % anual en
fondo de pensiones de renta fija, a un 1,30 % anual en fondo de pensiones de renta fija mixta
y aun 1,50 % anual en el resto de los fondos de pensiones.

Y, dentro de estas grandes lineas, conviene precisar lo siguiente:

a) los participes de los planes de pensiones del sistema individual y asociado podrdn dispo-
ner anticipadamente delimporte, total o parcial, de sus derechos consolidados correspon-
diente a aportaciones realizadas con, al menos, diez afos de antigiedad;

b) en el caso de los planes del sistema de empleo podrdn hacerlo si asi lo permite el com-
promiso y lo prevén las especificaciones del plan y con las condiciones o limitaciones que
éstas establezcan en su caso;

¢) las especificaciones de los planes de pensiones también podrdn prever el pago anti-
cipado de la prestaciéon correspondiente a la jubilacidén en caso de que el partici-
pe, cualquiera que sea su edad, extinga su relacién laboral y pase a situacién legal de
desempleo en los casos previstos en los articulos 49.1g, 51, 52 y 57 del Estatuto
de los Trabajadores;

d) enlossupuestos excepcionales de liquidez de enfermedad grave y desempleo de larga du-
racién, de acuerdo con lo previsto en las especificacionesy con las condiciones o limitacio-
nes que éstas establezcan, los derechos consolidados podrdn hacerse efectivos mediante
Un pago o en pagos sucesivos, en tanto se mantengan dichas situaciones debidamente
acreditadas;

e) con periodicidad anual, la entidad gestora del fondo de pensiones remitird a cada
participe de los planes individuales una certificacién sobre el total de las aportacio-
nes efectuadas en el afio natural y el valor, al final de aquél, del total de sus derechos
consolidados;

Boletin de Seguros N.211 | 2018 31



GA_P

f) los derechos derivados de las aportaciones a planes de pensiones efectuadas hasta
el 31 de diciembre del 2015, con los rendimientos que a ellas les corresponden, podrdn
ser rescatados a partir del 1 de enero del 2025.

4. Pero el mero planteamiento de esta reforma ha suscitado una ardua polémica. Para al-
gunos, como ocurre con la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econdmi-
cos (OCDE), las modificaciones proyectadas se antojan insuficientes. Entiende que, pese a
la rebaja que quiere impulsar el Gobierno, el coste de gestién de los planes de pensiones en
Espafia es muy alto. Por lo demds, considera que la posibilidad de rescatar las aportaciones
del plan de pensiones desvirtla el objetivo de este tipo de instrumentos, ya que convier-
te el plan de pensiones en un plan de ahorro. Critica asimismo la aplicacién del factor de
sostenibilidad —cdlculo de la pensién de jubilacién en funcidén de la esperanza de vida—
que empezard a ser efectivo en Espaia en el 2019 y advierte del riesgo de regresividad,
ya que estd demostrado que la poblacién con renta mds baja vive menos afios que la que obtie-
ne rentas mds altas. Por esta razdén, paises como Francia prefieren ligar el acceso a la pensidén
no tanto a la esperanza de vida como a una contribucién durante periodos de tiempo mds
largos. En Espaia, el nimero de anos que se consideran para calcular la pensidén es de veinte
afios —en el 2022 serdn veinticinco—, mientras que en otros paises de la Unidén Europea se tiene
en cuenta toda la vida laboral.

Por su parte, los bancos, entidades financieras, aseguradoras, etcétera, tampoco manifiestan
su conformidad. La previsién de liquidez a diez aios y no a un horizonte mds lejano como la
jubilacién reduce considerablemente la vida del producto y acorta sus opciones de inversién.
Por lo demds, se oponen frontalmente a la rebaja de las comisiones por gestidn y depdsito, que
se califica de medida intervencionista en un mercado privado que se rige por la competencia
en coste y servicios.

Desde una perspectiva institucional, la Seguridad Social destaca en su defensa la generosi-
dad del sistema, incluso en épocas de crisis. A comienzos del 2017, la relacién entre pensién
inicial y Ultimo sueldo (tasa de sustitucidén) era mayor que la de la Organizacién para la Coo-
peracién y el Desarrollo Econédmicos, con un 86,6 % para las nuevas pensiones de jubilacién
en Espafia (un 68,3 % para las actuales) frente al 55,2 % de media en los paises miembros de
aquélla segun los Ultimos datos publicados. Se indica que las nuevas pensiones del régimen
general de la Seguridad Social superan el 93 % del salario medio neto. Bien es cierto que,
segun el Banco de Espafa, se prevé que, si se sigue aplicando una subida del 0,25 % anual
a las pensiones y se comienza a recurrir al factor de sostenibilidad, en el afo 2060 la tasa de
sustitucidn caerd y se reducird a un 40 %, siempre que en aquel momento la tasa de empleo
se sitUe en torno al 80 % y el paro, al 6 % (hoy, la primera se halla en un 61 % y la segunda, en
un 17 %, aproximadamente).

5. Eséste un debate en el que convendria introducir algunas variables. Por ejemplo, y entre otras,
que no todos los planes de pensiones son iguales. Los de uso mds comun son los de empleo
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(promotor, empresa; participe, trabajador) y los individuales (promotor, banco o entidad
financiera; participe, persona fisica), ya sean de prestacién definida, de aportacién definida o
mixtos. Los primeros, ligados a la empresa, siempre han tenido mds restricciones (impidiéndose
inicialmente su movilizacién a otro plan de pensiones que no fuera de empleo y obligando,
por tanto, a movilizar los derechos consolidados a otro plan de pensiones de otra empresa,
suponiendo que el trabajador fuera contratado por otra empresa y que ésta tuviera plan de
pensiones). Los segundos, junto con los planes de pensiones asociados, han considerado el
rescate anticipado de sus aportaciones con arreglo a lo que establecieran las especificaciones
del plany las previsiones reglamentarias. De flexibilizarse las condiciones de rescate, deberian
ser generalizables a todos los planes de pensiones.

Las dificultades financieras del Sistema de la Seguridad Social pueden aconsejar el incentivo
y fomento de los planes de pensiones. Asi ha sido hasta el momento con una mayor o menor
rentabilidad y con una mayor o menor ventaja fiscal a lo largo de los afios de vigencia (Espafia
tardd en admitir los planes de pensiones por el rechazo sindical, resuelto en la ley regulado-
ra con la participacién de los sindicatos en las comisiones de control). Incluso es posible que
las nuevas generaciones, atormentadas por el discurso sobre la insuficiencia o desaparicién
de las pensiones publicas, decidan acudir a estos planes privados (si sus condiciones salariales
se lo permiten). O no. Porque, quizd, las generaciones mds jévenes no confien en ningun tipo de
sistema de previsién de riesgos futuros si la sociedad no es capaz de garantizarles un bienestar
en el presente, apostando, asi, por un gasto o inversién mds a corto plazo.

Posiblemente constituya un error contraponer las bondades de unos sobre los perjuicios de
otros, en la conviccién de que ningun sistema de proteccidn es perfecto. Pero existe también la
posibilidad, dentro del dmbito constitucional y legal actual, de establecer mecanismos hibri-
dos en los que la propia Seguridad Social gestione, junto con su sistema pUblico de cotizacién
obligatoria, planes de pensiones individuales de aportacién voluntaria. Para que ocurriera lo
contrario, esto es, que parte de la gestidn de los recursos pUblicos la llevaran a cabo entidades
privadas, con una referencia similar a lo que ocurre en el dmbito de las prestaciones con las
mutuas colaboradoras, seria necesario introducir este debate en la futura reforma de la Cons-
titucién.

Finalmente, procede precisar que el plan de pensiones forma parte de un sistema de previsidon
social complementario al sistema publico. Esto significa que, aunque basado en una forma de
prevision distinta —capitalizacién frente a reparto—, el plan de pensiones no deja de ser un me-
canismo de proteccién social. Se justifica para completar contingencias —riesgos— del traba-
jador o de la persona y no como instrumento de ahorro. Para esa finalidad ya existen miltiples
modalidades (planes de ahorro de jubilacién, hipotecas inversas, fondos de inversién para la
jubilacién, etcétera) que responden a la voluntad del ahorrador, pero que no tienen una cone-
xién directa con las contingencias del Sistema de la Sequridad Social. Y, si bien es cierto que los
instrumentos financieros de ahorro pueden ser tan heterogéneos y plurales como el mercado
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permita, la Constitucidn circunscribe una asistencia y «prestacién complementaria libre» al
dmbito de la Seguridad Social, ex articulo 41 de aquélla. De no ser asi, carecerd de sentido no
s6lo su denominacién como «planes de pensiones», sino también su propia regulacién, auté-
noma y diferenciada de la de otros planes de previsién.

Lourdes Lépez Cumbre

Para cualquier duda, por favor, péngase en contacto con alguno de los siguientes letrados:

Pablo Muelas Garcia Angel Varela Varas Fernando Igartua Arregui
Socio, Madrid Socio, Madrid Socio, Madrid

Tel.: (+34) 915829100 Tel.: (+34) 915829100 Tel.: (+34) 915829100
pmuelas@ga-p.com avarela@ga-p.com figartua@ga-p.com
Santiago Gémez-Acebo Carvajal Enrique Ortega Carballo Filipe Santos Barata
Socio, Madrid Socio, Madrid Asociado senior, Lisboa

Tel.: (+34) 915829100 Tel.: (+34) 915829100 Tel.: (+351) 21340 86 00
sga@ga-p.com eortega@ga-p.com fsbarata@ga-p.com

Para mas informacién, consulte nuestra web www.ga-p.com, o dirfjase al siguiente e-mail de contacto: info@ga-p.com.
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