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DIRECTIVA 2003/41/CE DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO
de 3 de junio de 2003
relativa a las actividades y la supervision de fondos de pensiones de empleo

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION
EUROPEA,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea, y en
particular el apartado 2 de su articulo 47, el articulo 55 y el
apartado 1 del articulo 95,

Vista la propuesta de la Comision (%),

Visto el dictamen del Comité Econémico y Social Europeo (3,

De conformidad con el procedimiento establecido en el articulo
251 del Tratado (?),

Considerando lo siguiente:

1

Un verdadero mercado interior de los servicios finan-
cieros es vital para el crecimiento econémico y la crea-
cién de empleo en la Comunidad.

Se han obtenido ya logros importantes hacia el estableci-
miento de este mercado interior, permitiendo a las enti-
dades financieras operar en otros Estados miembros y
garantizando un elevado nivel de proteccién a los consu-
midores de servicios financieros.

La Comunicacién de la Comisiéon «Desarrollo del marco
para los mercados financieros: plan de accién» define
una serie de acciones que son necesarias para realizar el
mercado interior de servicios financieros, y el Consejo
Europeo, en su reunién celebrada en Lisboa los dias 23
y 24 de marzo de 2000, aprob¢ la necesidad de conse-
cucién del mismo antes de finales de 2005.

El plan de acciéon en materia de servicios financieros
sefiala como prioridad urgente la necesidad de elaborar
una Directiva acerca de la supervision prudencial de los
fondos de pensiones de empleo ya que dichas institu-
ciones son entidades financieras importantes, que desem-
pefian un papel clave en la integracién, eficiencia y
liquidez de los mercados financieros, pero que no estin
sujetas a un marco legal comunitario coherente que les
permita beneficiarse plenamente de las ventajas del
mercado interior.

Habida cuenta de que los regimenes de seguridad social
estdn sometidos a una presion cada vez mayor, las
pensiones ocupacionales se considerardn, en el futuro,
cada vez en mayor medida como un complemento. Es
necesario, por tanto, desarrollar estas pensiones sin que
ello signifique poner en duda la importancia del régimen
de pensiones de la seguridad social en términos de
proteccién social segura, duradera y efectiva, que debe
garantizar un nivel de vida decente en la vejez, por lo
que debe constituir el ndcleo del objetivo de reforzar el
modelo social europeo.

(") DO C 96 E de 27.3.2001, p. 136.
() DO C 155 de 29.5.2001, p. 26.
(’) Dictamen del Parlamento Europeo de 4 de julio de 2001 (DO C 65

E de 14.3.2002, p. 135), Posicion Comun del Consejo de 5 de
noviembre de 2002 (no publicada atn en el Diario Oficial), Decision
del Parlamento Europeo de 12 de marzo de 2003 (no publicada ain
en el Diario Oficial) y Decisién del Consejo de 13 de mayo de
2003.

(6)

(10)

La presente Directiva es por tanto el primer paso en el
camino hacia un mercado interior de la previsiéon ocupa-
cional para la jubilacion organizada a escala europea.
Con el establecimiento de la «regla de la persona
prudente» como principio sustentador en materia de
inversiones de capital y el hecho de que las instituciones
lleven a cabo actividades transfronterizas se potenciara el
ahorro hacia el sector de la prevision ocupacional para
la jubilacién, contribuyéndose asi al progreso econdémico
y social.

Las normas prudenciales fijadas en la presente Directiva
pretenden, en igual medida, garantizar un elevado grado
de seguridad para los futuros pensionistas mediante la
imposicién de normas de supervision estrictas y hacer
posible una gestién eficaz de los sistemas complementa-
rios de pensiones de empleo.

Las instituciones que estdn completamente separadas de
las empresas promotoras y que operan de acuerdo con
el sistema de capitalizacién con el dnico objetivo de
proporcionar prestaciones de jubilacion deben gozar de
la libertad de prestacién de servicios y de la libertad de
inversion, sujetas Gnicamente a unas normas pruden-
ciales coordinadas, con independencia de que tengan o
no personalidad juridica.

De conformidad con el principio de subsidiariedad, los
Estados miembros deben conservar la plena responsabi-
lidad de la organizacion de sus sistemas de pensiones, asi
como del papel reservado a cada uno de los «tres pilares»
del sistema de pensiones en cada Estado miembro. En el
contexto del segundo pilar, también deben ser plena-
mente responsables del papel y las funciones de las
diversas instituciones que llevan a cabo actividades de
prestaciones ocupacionales de jubilacién, tales como los
fondos de pensiones de empleo, sectoriales o promo-
vidos por las empresas y las empresas de seguros de
vida. La presente Directiva no tiene por objetivo cues-
tionar tales prerrogativas.

Las normas nacionales relativas a la participacion de los
trabajadores por cuenta propia en los fondos de
pensiones de empleo difieren. En algunos Estados miem-
bros, los fondos de pensiones de empleo bien pueden
operar mediante acuerdos con sectores o asociaciones
profesionales cuyos miembros desarrollan una actividad
por cuenta propia, o bien nutrirse directamente tanto de
trabajadores por cuenta ajena como por cuenta propia.
En algunos Estados miembros, un trabajador por cuenta
propia que actiia como empresario o presta sus servicios
profesionales a una empresa puede adherirse a una insti-
tucién. En algunos Estados miembros, los trabajadores
por cuenta propia no pueden afiliarse a un fondo de
pensiones de empleo a no ser que cumplan determinadas
disposiciones, incluidas las que impone la legislacion
social y laboral.
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12)

(14)

(15)

(16)

Deben excluirse del dmbito de aplicacién de la presente
Directiva las instituciones que gestionen sistemas de
seguridad social, que estén ya coordinados en el dmbito
comunitario. No obstante, es necesario tener en cuenta
la especificidad de las instituciones que, en un unico
Estado miembro, gestionen a la vez sistemas de segu-
ridad social y planes ocupacionales de jubilacion.

Las entidades financieras que ya se beneficien de un
marco legal comunitario estdn, en general, excluidas del
dmbito de aplicaciéon de la presente Directiva. No
obstante, en la medida en que estas entidades desarro-
llan, en algunos casos, actividades de pensiones ocupa-
cionales, es importante asegurarse de que la presente
Directiva no provoque distorsiones de competencia.
Estas distorsiones podrian evitarse aplicando a las activi-
dades de pensiones ocupacionales que lleven a cabo las
empresas de seguros de vida los requisitos prudenciales
de la presente Directiva. Asimismo, la Comisién debe
examinar de cerca la situacion en el mercado de las
pensiones ocupacionales y estudiar la posibilidad de
ampliar la aplicacion opcional de la presente Directiva a
otras entidades financieras reguladas.

Cuando tengan por objetivo garantizar la seguridad
financiera en la jubilacion, las prestaciones de los fondos
de pensiones de empleo deben prever, por regla general,
el pago de una pensién vitalicia. También debe ser
posible efectuar pagos de cardcter temporal o el pago de
una cantidad global.

Es importante garantizar que las personas de edad avan-
zada y las personas con discapacidad no queden
expuestas a la pobreza y puedan disfrutar de un nivel de
vida decente. Una cobertura adecuada de los riesgos
biométricos en el marco de las pensiones ocupacionales
es un aspecto importante de la lucha contra la pobreza y
la inseguridad entre las personas mayores. Cuando se
cree un régimen de pensiones, los empleadores y los
trabajadores, o sus respectivos representantes, deben
estudiar la posibilidad de que el régimen de pensiones
incluya disposiciones para la cobertura del riesgo de
vejez y de invalidez profesional, asi como prestaciones
para los supérstites dependientes.

Dar a los Estados miembros la posibilidad de excluir del
ambito de las disposiciones nacionales de aplicacion a
las instituciones que instrumenten planes que cuenten
con menos de 100 participes en total puede facilitar la
supervision en algunos de los Estados miembros sin
poner en riesgo el funcionamiento correcto del mercado
interior en este dmbito. Ello no debe, empero, menos-
cabar el derecho de dichas instituciones a nombrar, para
la gestion de su cartera y la custodia de sus activos, a
gestores y depositarios de inversiones establecidos en
otro Estado miembro y debidamente autorizados.

Deben excluirse del dmbito de aplicacién de la presente
Directiva instituciones tales como las «Unterstiitzungs-
kassen» en Alemania, en las que los participes no tienen
legalmente derecho a prestaciones de un determinado
importe y en las que sus intereses se hallan protegidos
por un seguro obligatorio para casos de insolvencia.

17)

(21)

A fin de proteger a los participes y beneficiarios los
fondos de pensiones de empleo deben limitar sus activi-
dades a las contempladas en la presente Directiva y a las
derivadas de aquéllas.

En caso de quiebra de una empresa promotora, el parti-
cipe puede perder su empleo y sus derechos de pension
adquiridos. Ello hace necesario garantizar que exista una
separacion clara entre dicha empresa y la institucién y
que se establezcan normas prudenciales minimas para
proteger a los participes.

Tanto el funcionamiento como los métodos de supervi-
sién de los fondos de pensiones de empleo difieren
considerablemente entre los Estados miembros. En
algunos Estados miembros, la supervision puede ejer-
cerse 1o s6lo sobre el propio fondo sino también sobre
las entidades o empresas autorizadas para gestionar tales
fondos. Los Estados miembros deben poder tener en
cuenta esta especificidad en la medida en que se
cumplan efectivamente todos los requisitos establecidos
en la presente Directiva. Los Estados miembros también
deben poder permitir que las entidades de seguros y
otras entidades financieras gestionen fondos de
pensiones de empleo.

Los fondos de pensiones de empleo son proveedores de
servicios financieros que asumen una responsabilidad
considerable en relacién con el pago de las prestaciones
de las pensiones ocupacionales y, por consiguiente,
deben cumplir determinados requisitos prudenciales
minimos con respecto a sus actividades y condiciones de
funcionamiento.

El nimero de instituciones existentes, enorme en deter-
minados Estados miembros, indica que es necesaria una
solucién pragmatica respecto de la autorizacién previa
de las instituciones No obstante, si una institucion desea
gestionar un plan de otro Estado miembro, debe contar
con la autorizacién previa de la autoridad competente
del Estado miembro de origen.

Cada Estado miembro debe exigir que todo fondo de
pensiones de empleo establecido en su territorio elabore
cuentas anuales ¢ informes anuales que tomen en consi-
deracion cada uno de los planes de pensiones adscritos a
dicho fondo y, en su caso, cuentas anuales e informes
anuales para cada plan. Las cuentas anuales y los
informes anuales, que deben ofrecer una imagen fiel de
los activos, compromisos y situacién financiera del
fondo, tomando en consideracién cada uno de los planes
de pensiones instrumentados y debiendo estar debida-
mente aprobado por una persona autorizada, consti-
tuyen una fuente esencial de informacién para los parti-
cipes y beneficiarios del plan y para las autoridades
competentes. Permiten, en particular, a las autoridades
competentes comprobar la solvencia financiera del fondo
y estimar si dicho fondo estd en condiciones de cumplir
todas sus obligaciones contractuales.
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Es fundamental que los participes y beneficiarios de un
plan de pensiones dispongan de una informacién
adecuada. Ello reviste una especial importancia en las
solicitudes de informaci6n relativa a la solvencia finan-
ciera de la institucién, a las normas contractuales, a las
prestaciones y financiacién real de los derechos deven-
gados de la prestacion, a la politica de inversién y a la
gestion de riesgos y costes.

La politica de inversion de un fondo de pensiones de
empleo constituye un factor decisivo para la seguridad y
efectividad de los planes de pensiones. Por este motivo
las instituciones deben fijar y, al menos cada tres afios
revisar, las directrices de su politica de inversion. Esta
debe ponerse a disposicién de la autoridad competente
y, previa solicitud, ponerse igualmente a disposicion de
los participes y beneficiarios de cada plan.

A fin de dar cumplimiento a las funciones legalmente
establecidas, las autoridades competentes deben disponer
de las pertinentes facultades de solicitud de informacion
y de intervencién con respecto a los fondos de pensiones
y a las personas encargadas de su gestion efectiva.
Cuando un fondo de pensiones de empleo haya enco-
mendado a terceros outsourcing funciones relevantes tales
como la gestion de las inversiones, los procesos informa-
ticos o la llevanza de la contabilidad deben extenderse a
dichos terceros las facultades de solicitud de informacion
e intervencion, a fin de comprobar si las actividades se
desarrollan de conformidad con las normas de supervi-
sién.

Un célculo prudente de las provisiones técnicas consti-
tuye una condicion esencial para asegurar que pueden
cumplirse los compromisos de pago de las prestaciones
de jubilacion. El célculo de las provisiones técnicas debe
efectuarse utilizando métodos actuariales reconocidos y
debe ser certificado por personas cualificadas. Los tipos
maximos de interés deben ser prudentes de conformidad
con la normativa nacional pertinente. El volumen de las
provisiones técnicas debe ser suficiente para satisfacer las
prestaciones en curso de pago a los beneficiarios y para
reflejar los compromisos por pensiones devengados a
favor de los participes.

Los riesgos cubiertos por las instituciones difieren signifi-
cativamente entre los Estados miembros. Por consi-
guiente, los Estados miembros de origen deben tener la
posibilidad de efectuar el cdlculo de las provisiones
técnicas con arreglo a normas adicionales y mds deta-
lladas que las establecidas en la presente Directiva.

Las provisiones técnicas deben ser objeto de cobertura
por activos suficientes y adecuados para proteger los
intereses de los participes y beneficiarios del plan en
caso de insolvencia de la empresa promotora. En parti-
cular, en el caso de actividades transfronterizas, el reco-
nocimiento mutuo de los principios de supervision apli-
cados en los Estados miembros exige que las provisiones
técnicas  estén integramente financiadas en todo
momento.

(29)

(30)

(32)

Si la institucion no lleva a cabo actividades transfronte-
rizas, los Estados miembros deben poder admitir un
déficit de financiacién siempre que se disponga de un
plan adecuado para restablecer la financiacién integra, y
sin perjuicio de los requisitos establecidos por la Direc-
tiva 80/987/CEE del Consejo, de 20 de octubre de 1980,
sobre la aproximacion de las legislaciones de los Estados
miembros relativas a la proteccion de los trabajadores
asalariados en caso de insolvencia del empresario ().

En algunos casos, podria ser la empresa promotora y no
el fondo de pensiones quien cubre los riesgos biomé-
tricos de este plan o garantiza ciertas prestaciones. No
obstante, en otros casos esta garantia o cobertura corre a
cargo del propio fondo limitaindose el compromiso del
promotor al pago de las aportaciones correspondientes.
En estas circunstancias, son similares los productos ofer-
tados tanto por las aseguradoras de vida como por los
fondos de pensiones de empleo y, por lo tanto, unas y
otros deben contar con las mismas exigencias de
recursos propios.

Los fondos de pensiones de empleo son inversores a
muy largo plazo. En general, la materializaciéon de los
activos no puede efectuarse con una finalidad distinta de
la de proporcionar prestaciones de jubilacién. Ademds,
con objeto de proteger adecuadamente los derechos de
los participes y beneficiarios, los fondos de pensiones de
empleo han de optar por una estructura patrimonial
coherente a las caracteristicas concretas y a la duracién
de sus compromisos. Estas peculiaridades requieren de
una supervision eficaz y del establecimiento de normas
de inversion, que doten a los fondos de pensiones de
empleo de la suficiente flexibilidad para decidir la
politica de inversion mds segura. Por lo tanto, el respeto
de la «regla de la persona prudente» exige una politica de
inversion adaptada a la estructura del personal afiliado
de cada fondo de pensiones de empleo.

Los métodos y practicas de supervision difieren segtin
los Estados miembros. Por ello, los Estados miembros
deben gozar de cierta discrecionalidad a la hora de
aplicar las normas de supervision de las inversiones
respecto de los fondos de pensiones de empleo domici-
liados en su territorio. No obstante, estas normas no
deben restringir la libre circulacion de capitales, a menos
que ello esté justificado por motivos prudenciales.

Dado el caricter de inversores a muy largo plazo con
bajo riesgo de falta de liquidez, los fondos de pensiones
de empleo se encuentran en situacién idénea para
invertir dentro de unos limites prudenciales en activos
poco liquidos como los mercados de acciones o los
mercados de capital de riesgo. Pueden igualmente benefi-
ciarse de las ventajas de la diversificacion internacional
de las inversiones. Por consiguiente, no deben restrin-
girse, salvo por motivos prudenciales, las inversiones en
acciones, en mercados de capital de riesgo y en divisas
distintas de aquellas en las que figuran nominados los
COmMpromisos.

(") DO L 283 de 28.10.1980, p. 23; Directiva cuya tltima modificacién

la constituye la Directiva 2002/74/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo (DO L 270 de 8.10.2002, p. 10).
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No obstante, si el fondo de pensiones de empleo lleva a
cabo actividades transfronterizas, la autoridad compe-
tente del Estado miembro de acogida podrd requerir la
aplicacion de limites a la inversion en acciones y activos
similares no admitidos a cotizaciéon en mercados regu-
lados, asf como en acciones y otros instrumentos
emitidos por la misma empresa o en activos en divisas
no congruentes, siempre y cuando dichas normas
prudenciales se apliquen también a los fondos de
pensiones de empleo situados en el Estado miembro de
acogida.

Las restricciones a la libre eleccion de gestores y deposi-
tarios de activos autorizados por parte de los fondos de
pensiones de empleo limitan la competencia en el
mercado interior y deben, por tanto, suprimirse.

Sin perjuicio de la legislacién laboral y social nacional
relativa a la organizacion de los sistemas de pensiones,
incluidos la afiliacién obligatoria y los resultados de
acuerdos de negociacion colectiva los fondos de
pensiones de empleo deben tener la posibilidad de
prestar sus servicios en otros Estados miembros. Debe
permitirseles que puedan actuar como fondos de
pensiones de empleo que integren planes de pensiones
cuyas empresas promotoras estén situadas en otros
Estados miembros y que integren planes de pensiones
con participes de mds de un Estado miembro. Todo ello
puede generar importantes economias de escala, mejorar
la competitividad de la actividad de las pensiones ocupa-
cionales en el dmbito comunitario y fomentar la movi-
lidad laboral. Para ello se debe llegar al reconocimiento
mutuo de las normas prudenciales. A no ser que se
indique lo contrario, el correcto cumplimiento de estas
normas prudenciales debe ser supervisado por la auto-
ridad competente del Estado miembro de origen.

La facultad de un plan de pensiones de empleo de un
Estado miembro a gestionar un plan de pensiones esta-
blecido en otro Estado miembro debe ejercerse respe-
tando plenamente las disposiciones del Derecho social y
laboral vigente en el Estado miembro de acogida en la
medida en que afecte a las pensiones de jubilacion,
como, por ejemplo, en lo relativo a la determinacion y el
pago de las pensiones de jubilacién y a las condiciones
para movilizar los derechos consolidados.

Cuando se trate de un plan que funcione con una sepa-
racion estricta del resto, las disposiciones de la presente
Directiva se deben aplicar a dicho plan por separado.

Es importante prever la cooperacién entre las autori-
dades competentes de los Estados miembros, con fines
de supervision, y entre estas autoridades y la Comision,

para otros fines. Con vistas a cumplir sus obligaciones y
contribuir a una aplicacién coherente y oportuna de la
presente Directiva, las autoridades competentes deben
intercambiarse la informacion necesaria para aplicar las
disposiciones de esta Directiva. La Comisién ha dado a
conocer su intencion de crear un comité de supervisores
con vistas a impulsar la cooperacion, la coordinacién y
el intercambio de puntos de vista entre las autoridades
nacionales competentes y fomentar la aplicacién cohe-
rente de la presente Directiva.

(40)  Dado que el objetivo de la accidén pretendida, es decir, la
creacion de un marco legal comunitario que regule los
fondos de pensiones de empleo, no puede ser alcanzado
de manera suficiente por los Estados miembros y, por
consiguiente, puede lograrse mejor, debido a la dimen-
sién y los efectos de la accidén, a nivel comunitario, la
Comunidad puede adoptar medidas, de acuerdo con el
principio de subsidiariedad consagrado en el articulo 5
del Tratado. De conformidad con el principio de propor-
cionalidad enunciado en dicho articulo, la presente
Directiva no excede de lo necesario para alcanzar dicho
objetivo.

HAN ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:

Articulo 1
Objeto

La presente Directiva establece normas relativas al acceso y al
ejercicio de las actividades realizadas por los fondos de
pensiones de empleo.

Articulo 2
Ambito de aplicacién

1. La presente Directiva se aplicard a los fondos de
pensiones de empleo. Cuando, de acuerdo con la legislacion
nacional los fondos de pensiones de empleo carezcan de perso-
nalidad juridica, los Estados miembros aplicardn la presente
Directiva, sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 2, a
dichas instituciones o a las entidades autorizadas responsables
de gestionarlas y de actuar en su nombre.

2. La presente Directiva no se aplicard a:

a) instituciones que gestionen sistemas de seguridad social
regulados por el Reglamento (CEE) n° 1408/71 (') y por el
Reglamento (CEE) n° 57472 (%;

Reglamento (CEE) n° 1408/71 del Consejo, de 14 de junio de 1971,
relativo a la aplicacién de los regimenes de seguridad social a los
trabajadores por cuenta ajena, los trabajadores por cuenta propia y
a los miembros de sus familias que se desplazan dentro de la Comu-
nidad (DO L 149 de 5.7.1971, p. 2); Reglamento cuya dltima modi-
ficacion la constituye el Reglamento (CE) n° 13862001 del Parla-
mento Europeo y del Consejo (DO L 187 de 10.7.2001, p. 1).
Reglamento (CEE) n° 574/72 del Consejo, de 21 de marzo de 1972,
por el que se establecen las modalidades de aplicacién del Regla-
mento (CEE) n° 140871 relativo a la aplicacion de los regimenes de
seguridad social a los trabajadores por cuenta ajena, los trabajadores
por cuenta propia y a los miembros de sus familias que se desplazan
dentro de la Comunidad (DO L 74 de 27.3.1972, p. 1); Reglamento
cuya ultima modificacion la constituye el Reglamento (CE) n° 410/
2002 de la Comisién (DO L 62 de 5.3.2002, p. 17).

-
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b) instituciones reguladas por las Directivas 73/239/CEE ('),
85/611/CEE (3, 93/22/CEE (), 2000/12/CE (‘) y 2002/83/
CE ()

¢) instituciones que actdan mediante un sistema de reparto;

d) instituciones en las que los empleados de las empresas
promotoras no tienen derechos legales a prestaciones y en
las que las empresas promotoras pueden rescatar en cual-
quier momento los activos y no necesariamente cumplir sus
obligaciones de pago de las prestaciones de jubilacion;

e) empresas que utilizan un sistema de fondos internos para
pagar prestaciones de jubilacién a sus empleados.

Articulo 3

Aplicacién a instituciones gestoras de esquemas de la segu-
ridad social

Los fondos de pensiones de empleo que también gestionen
esquemas obligatorios de pensiones dependientes del empleo
vinculados a la seguridad social, y que estén regulados por los
Reglamentos (CEE) n° 1408/71 y (CEE) n° 57472, estardn
regulados por la presente Directiva en relacion a sus actividades
de prevision ocupacional para la jubilacion que no tengan
cardcter obligatorio. En este caso, tanto las obligaciones como
los recursos afectos a los sistemas voluntarios estardn clara-
mente delimitados y no podran ser transferidos a los sistemas
de pensiones obligatorios considerados como sistemas de la
seguridad social y viceversa.

Articulo 4

Aplicacién facultativa a instituciones reguladas por la
Directiva 2002/83/CE

Los Estados miembros de origen podrdn optar por aplicar lo
dispuesto en los articulos 9 a 16 y 18 a 20 de la presente
Directiva a las actividades de prestaciones ocupacionales de
jubilacién desarrolladas por las entidades reguladas por la
Directiva 2002/83/CE. En este caso, todos los activos y pasivos
correspondientes a dichas actividades estardn claramente deli-
mitados y serdn gestionados y organizados independientemente
al resto de actividades desarrolladas por las entidades de
seguros, y sin que, en ningdn caso, sea posible la transferencia
de derechos y obligaciones entre las distintas actividades.

(") Primera Directiva 73/239/CEE del Consejo, de 24 de julio de 1973,
sobre coordinacién de las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas relativas al acceso a la actividad del seguro directo
distinto del seguro de vida, y a su ejercicio (DO L 228 de
16.8.1973, p. 3); Directiva cuya tltima modificacion la constituye la
Directiva 2002/13/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (DO L

77 de 23.3.2002, p. 17).

Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de diciembre de 1985,

por la que se coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y

administrativas sobre determinados organismos de inversién colec-

tiva en valores mobiliarios (OICVM) (DO L 375 de 31.12.1985, p.

3); Directiva cuya ultima modificacion la constituye la Directiva

2001/108/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (DO L 41 de

13.2.2002, p. 35).

() Directiva 93/22(:{CEE del Consejo, de 10 de mayo de 1993, relativa
a los servicios de inversion en el dmbito de los valores negociables
(DO L 141 de 11.6.1993, p. 27); Directiva cuya tltima modificacién
la constituye la Directiva 2000/64/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo (DO L 290 de 17.11.2000, p. 27).

(*) Directiva 2000/12/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20
de marzo de 2000, relativa al acceso a la actividad de las entidades
de crédito y a su ejercicio (DO L 126 de 26.5.2000, p. 1); Directiva
modificada por la Directiva 2000/28/CE (DO L 275 de 27.10.2000,
p. 37).

(’) Directiva 2002/83/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 5

de noviembre de 2002, sobre el seguro de vida (DO L 345 de

19.12.2002, p. 1).

—_
-

En tal caso, y tinicamente por lo que respecta a sus actividades
de prevision ocupacional para la jubilacién, la empresa de
seguros no estard sujeta a los articulos 20 a 26, 31 y 36 de la
Directiva 2002/83/CE.

El Estado miembro de origen velard por que las autoridades
competentes, o las autoridades responsables de la supervision
de las entidades de seguros sometidas a la Directiva 2002/83/
CE, en el marco de sus actividades de supervision, verifiquen la
separacion estricta de las actividades de previsiéon ocupacional
para la jubilacién correspondientes.

Articulo 5

Fondos de pensiones de empleo de reducida dimension y
fondos de pensiones obligatorios por mandato legal

Con excepcién de lo establecido en el articulo 19, los Estados
miembros podrdn optar por no aplicar la presente Directiva,
total o parcialmente, a los fondos de pensiones domiciliados en
su territorio que gestionen planes de pensiones que en su
conjunto cuenten con menos de 100 participes. Sin perjuicio
de lo dispuesto en el apartado 2 del articulo 2, a dichas institu-
ciones se les dard la posibilidad de aplicar la presente Directiva
con cardcter voluntario. El articulo 20 sélo podrd aplicarse, sin
embargo, si se aplican todas las demds disposiciones de la
presente Directiva.

Los Estados miembros podrdn optar por no aplicar los articulos
9 a 17 a las instituciones gestoras en las que la previsién
ocupacional para la jubilacién se efectiie con cardcter obliga-
torio o estatutario, de conformidad con la legislacion, y esté
garantizada por una autoridad publica. El articulo 20 sélo
podrd aplicarse, sin embargo, si se aplican todas las demds
disposiciones de la presente Directiva.

Articulo 6
Definiciones

A efectos de la presente Directiva, se entenderd por:

a) fondo de pensiones de empleo o institucién: toda instituciéon con
independencia de su forma juridica, que opere mediante
sistemas de capitalizacion, sea juridicamente independiente
de la empresa promotora o sector y cuya actividad consista
en proporcionar prestaciones de jubilacién en el contexto
de una actividad laboral sobre la base de un acuerdo o
contrato de trabajo suscrito:

— individual o colectivamente entre el empleador o
empleadores y el empleado o empleados o sus represen-
tantes respectivos, o

— con trabajadores por cuenta propia, cuando asi lo esta-
blezca simultdneamente la legislacion del Estado
miembro de origen y del Estado miembro de acogida

y que dicho acuerdo tenga su origen en la precitada relacién
laboral;

b) plan de pensiones: todo acuerdo que revista la forma de
contrato, acto constitutivo o normativa que defina pres-
taciones de jubilacién, asi como las condiciones para su
obtencion;

¢) empresa promotora: toda empresa o entidad, con indepen-
dencia de que incluya una o mds personas fisicas o juridicas,
que actuando en calidad de empresarios o de trabajadores
por cuenta propia o combinacién de ambas, realicen contri-
buciones a un fondo de pensiones de empleo;
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d) prestacion de jubilacidn: toda prestacién que se abone en refe-
rencia al hecho o la contingencia de jubilacién, o que, si
tiene cardcter complementario respecto de estas prestaciones
y se abona con cardcter accesorio, revista la forma de pagos
en caso de fallecimiento, invalidez o desempleo, o en forma
de ayudas o servicios en caso de enfermedad, indigencia o
fallecimiento. Con el fin de favorecer la seguridad financiera
durante la jubilacidn, estas prestaciones adoptan normal-
mente la forma de pagos vitalicios; no obstante, podrdn
revestir también la forma de pagos temporales o globales;

e) participes: las personas cuyas actividades laborales les dan o
dardn derecho a recibir prestaciones de jubilacién de confor-
midad con lo dispuesto en un plan de pensiones;

f) beneficiarios: las personas fisicas titulares del derecho a las
prestaciones de jubilacion;

g) autoridades competentes: las autoridades nacionales designadas
para desempefiar las funciones previstas en la presente
Directiva;

h) riesgos biométricos: los riesgos que recaen sobre las personas
relacionados con el fallecimiento, la invalidez, y la supervi-
vencia;

i) Estado miembro de origen: el Estado miembro donde el fondo
de pensiones de empleo tenga su domicilio social que coin-
cidird con su administracion principal, o bien, si no tiene
domicilio social, donde tenga su administracion principal;

j) Estado miembro de acogida: el Estado miembro cuya legisla-
cién social y laboral en el dmbito de los regimenes de
pensiones ocupacionales de jubilacién sea aplicable a la rela-
cién entre la empresa promotora y los trabajadores.

Articulo 7
Actividades de los fondos de pensiones de empleo

Los Estados miembros exigirdn a los fondos de pensiones de
empleo domiciliados en su territorio que limiten sus actividades
a las operaciones relacionadas con las prestaciones de jubila-
cién y a las actividades derivadas de las mismas.

Cuando una entidad de seguros, de conformidad con el articulo
4, desarrolle actividades de prevision ocupacional para la jubila-
ciéon delimitando claramente el conjunto de sus activos y
pasivos, dicho conjunto delimitado se restringird a las opera-
ciones relacionadas con las prestaciones de jubilaciéon y a las
actividades derivadas de las mismas.

Articulo 8

Separacién juridica de la empresa promotora y del fondo
de pensiones de empleo

Los Estados miembros adoptardn las medidas legales necesarias
para garantizar que exista una separacién juridica entre la
empresa promotora y el fondo de pensiones de empleo, con
objeto de que, en caso de quiebra de la empresa promotora los
activos del fondo de pensiones estén protegidos en interés de
los participes y beneficiarios.

Articulo 9
Condiciones de ejercicio

1.  Cada Estado miembro, con respecto a todas las institu-
ciones domiciliadas en su territorio, velard por que:

a) la institucion esté registrada en un registro nacional por las
autoridades responsables de la supervisién o esté autorizada;
en caso de actividades transfronterizas en el sentido del
articulo 20, en el registro también quedard constancia de los
Estados miembros en los que la institucién desarrolle su
actividad;

b) la institucion esté efectivamente dirigida por personas hono-
rables que posean la cualificacién y experiencia profesional
adecuada, y que los asesores que utilice cuenten también
con la cualificacién o la experiencia profesional adecuada;

¢) se apliquen las normas para el correcto funcionamiento de
la institucion, y que permitan a los participes estar suficien-
temente informados acerca de estas normas;

d) el célculo de las provisiones técnicas sea efectuado por un
actuario o, en su defecto, de conformidad con la legislacién
nacional por otra persona experta en la materia, 0 por un
auditor, sobre la base de métodos actuariales admitidos por
las autoridades competentes del Estado miembro de origen;

e) si la empresa promotora garantiza el pago de las pres-
taciones de jubilacion, se haya comprometido a una finan-
ciacién periddica;

f) los participes estén suficientemente informados sobre las
caracteristicas del plan de pensiones, en especial acerca de:

i) los derechos y obligaciones de las partes implicadas en
el plan de pensiones,

ii) los riesgos financieros, técnicos y de otro tipo vincu-
lados a las prestaciones cubiertas por el plan de
pensiones,

iii) la naturaleza y distribucién de dichos riesgos.

2. Los Estados miembros, de conformidad con el principio
de subsidiariedad y teniendo debidamente en cuenta la natura-
leza de las prestaciones de los regimenes de seguridad social,
podran establecer que, si los empleadores y los empleados, o
sus representantes respectivos, asi lo acuerdan, se ofrezca a los
participes la opcién de la cobertura por vejez y por discapa-
cidad y prestaciones para los supérstites dependientes, asi como
una garantia de rescate de las cotizaciones pagadas, como pres-
taciones adicionales.

3. Cada Estado miembro podrd establecer requisitos adicio-
nales para el acceso y ejercicio a la actividad de los fondos de
pensiones de empleo domiciliados en su territorio, con objeto
de velar por que los intereses de los participes y beneficiarios
estén adecuadamente protegidos.

4. Cada Estado miembro podrd permitir o exigir a los
fondos de pensiones de empleo domiciliados en su territorio
que encomienden su gestion, en su totalidad o en parte, a otras
entidades que actlien en su nombre.
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5. En caso de desarrollo de las actividades transfronterizas
mencionadas en el articulo 20, las condiciones para el acceso y
ejercicio de las actividades por la institucién estardn sujetas en
todo caso, a la previa autorizacién por las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de origen.

Articulo 10
Cuentas anuales e informes de gestién

Cada Estado miembro exigird a toda institucién domiciliada en
su territorio que publique cuentas anuales e informe de gestién
teniendo en cuenta cada uno de los planes de pensiones gestio-
nados por la institucion y, en su caso cuentas anuales e informe
de gestion para cada plan de pensiones. Las cuentas anuales y
el informe de gestién deberdn ofrecer una imagen fiel de los
activos, pasivos y situacién financiera de la institucion. La infor-
macion que conste en las cuentas anuales y en el informe de
gestion serd coherente, exhaustiva, estard correctamente presen-
tada y serd debidamente aprobada por personas autorizadas, de
conformidad con la legislacion nacional.

Articulo 11
Informacion que debe darse a los participes y beneficiarios

1. En funcién de la naturaleza del plan de pensiones, cada
Estado miembro velard por que todas las instituciones domici-
liadas en su territorio faciliten al menos la informacién prevista
en el presente articulo.

2. Los participes y beneficiarios y, cuando proceda, sus
representantes, recibirdn:

a) previa solicitud, las cuentas anuales y el informe de gestién
mencionados en el articulo 10; y, si una instituciéon es
responsable de mds de un plan de pensiones, las cuentas
anuales y el informe de gestion del plan de pensiones al que
pertenecen;

b) dentro de un plazo razonable, toda informacién pertinente
sobre cambios en las normas del plan de pensiones.

3. La declaracién de los principios de la politica de inversion
mencionada en el articulo 12 se entregard, previa solicitud, a
los participes y beneficiarios y, cuando proceda, a sus represen-
tantes.

4. Previa solicitud, cada participe recibird asimismo informa-
cion detallada y sustancial sobre:

a) en su caso, el nivel objetivo de las prestaciones de jubila-
cién;

b) el nivel de prestaciones en caso de cese de la relacion
laboral;

c) si es el propio participe quien soporta el riesgo de inversion,
la gama de opciones de inversion, en su caso, y la cartera de
inversiones real, asi como informacién sobre la exposicién
al riesgo y los costes relacionados con las inversiones;

d) las modalidades de la transferencia de los derechos a otra
institucién de pensiones ocupacionales en caso de cese de la
relacion laboral.

Los participes recibirdn cada afio informacién sucinta sobre
la situacién de la institucién asi como sobre el nivel actual
de la financiacién de sus derechos devengados.

5. Cada beneficiario recibird informacién apropiada, en el
momento de la jubilacién o del acaecimiento de otras contin-
gencias, sobre las prestaciones de jubilacién debidas y las
opciones de pago correspondientes.

Articulo 12
Declaracién de los principios de la politica de inversion

Cada Estado miembro velard por que todas las instituciones
domiciliadas en su territorio elaboren y, como minimo cada
tres aflos, revisen una declaracién escrita de los principios de la
politica de inversién. Dicha declaracién deberd revisarse sin
demora después de que se produzcan cambios significativos en
la politica de inversion. Los Estados miembros dispondrdn que
en dicha declaracion se traten, al menos, cuestiones como los
métodos de medicion del riesgo de inversion y los procesos de
gestion del control de riesgos empleados, asi como la coloca-
cién estratégica de activos con respecto a la naturaleza y dura-
cién de sus compromisos en concepto de pensiones.

Articulo 13

Informacién que debe proporcionarse a las autoridades
competentes

Cada Estado miembro velard por que las autoridades compe-
tentes con respecto a toda institucién domiciliada en su terri-
torio, tenga el poder y los medios necesarios para:

a) exigir a la institucion, asi como a los miembros de su
consejo de administracién y demds directivos y a las
personas que dirijjan de manera efectiva la institucion, que
proporcionen la informacién y documentacién pertinente
sobre la actividad desarrollada para el ejercicio de la acti-
vidad de supervision;

b) supervisar las relaciones entre la institucion y otras empresas
o entre instituciones, en el caso de que se transfieran
funciones (externalizacién), que tengan incidencia en la
situacion financiera de la instituciéon o que sean de impor-
tancia para su supervision efectiva;

¢) obtener periddicamente la declaracién de los principios de
la politica de inversion, el informe de gestion y las cuentas
anuales, asi como todos los documentos necesarios a efectos
de la supervision, entre los cuales podrian hallarse los
siguientes:

i) informes provisionales internos,
) evaluaciones e hipdtesis actuariales detalladas,
iii) estudios de activo y pasivo,

iv) pruebas de la coherencia con los principios de la politica
de inversion,

v) pruebas de que las aportaciones se han pagado segtn lo
previsto,

vi) informes de la persona responsable de auditar las
cuentas anuales mencionado en el articulo 10;

d) realizar inspecciones in situ en los locales de la institucion y,
en su caso, de las funciones externalizadas, para comprobar
si las actividades se desarrollan de conformidad con las
normas de la supervision.
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Articulo 14

Poderes de intervencién y funciones de las autoridades
competentes

1. La autoridad competente exigird que todas las institu-
ciones domiciliadas en su territorio dispongan de una adecuada
organizaciéon administrativa y contable y de procedimientos de
control interno adecuados.

2. La autoridad competente tendrd la facultad de adoptar las
medidas pertinentes, incluso de indole administrativa o econé-
mica respecto de cualquier institucién domiciliada en su terri-
torio, o bien en relacién con las personas que la dirigen, con la
finalidad de prevenir o remediar cualquier situacién que
pudiera poner en peligro los intereses de los participes y benefi-
ciarios.

Podrd, ademds, restringir o prohibir la libre disposiciéon de los
activos de la institucion, en caso de que:

a) la institucion no haya dispuesto suficientes provisiones
técnicas respecto de todo el negocio o activos suficientes
para cubrir las provisiones técnicas;

b) no haya mantenido la exigencia de los fondos propios.

3. Con objeto de salvaguardar los intereses de los participes
y beneficiarios del plan de pensiones, las autoridades compe-
tentes podrdn, de conformidad con la legislacion del Estado
miembro de origen, delegar, total o parcialmente, facultades de
supervision de las instituciones domiciliadas en su territorio a
personas especialmente designadas al efecto.

4. La autoridad competente podrd prohibir o restringir las
actividades de una instituciéon domiciliada en su territorio, en
particular si ésta:

a) no protege adecuadamente los intereses de participes y
beneficiarios;

b) deja de cumplir las condiciones de las actividades;

¢) incumple de manera grave las obligaciones que le incumben
en virtud de la normativa que le sea aplicable;

d) en caso de actividades transfronterizas, se incumple la legis-
lacién social y laboral del Estado miembro de acogida en
materia de planes y fondos de pensiones de empleo.

Cualquier decision de prohibir las actividades de la institucion
deberd estar suficientemente motivada y ser notificada al afec-
tado.

5.  Los Estados miembros velarin por que las decisiones
adoptadas respecto de una institucién por aplicacién de las
disposiciones legales, reglamentarias y administrativas apro-
badas con arreglo a lo dispuesto en la presente Directiva,
puedan ser objeto de un recurso judicial.

Articulo 15

Provisiones técnicas

1. El Estado miembro de origen velard por que los fondos
de pensiones de empleo, respecto de cada uno de los planes de
pensiones adscritos o integrados en los mismos se encuentren
debidamente financiados en relacion a las obligaciones
asumidas por éstos.

2. El Estado miembro de origen velard por que las institu-
ciones que gestionen planes de pensiones de empleo que
asuman riesgos biométricos y/o garanticen ya sea el resultado
de la inversion ya sea un nivel determinado de las prestaciones,
establezcan las provisiones técnicas suficientes en relacion a las
obligaciones asumidas.

3. El cdlculo de las provisiones técnicas se realizard anual-
mente. No obstante, el Estado miembro de origen podrd
permitir realizar este calculo cada tres afios si la institucion
proporciona a los participes o a la autoridad competente un
certificado o un informe de los ajustes practicados en para los
aflos intermedios. En el certificado o informe constardn los
ajustes practicados en las provisiones técnicas y los cambios
relativos a los riesgos cubiertos.

4. El célculo de las provisiones técnicas deberd ser efectuado
y certificado por un actuario o, en su defecto, por otra persona
experta en la materia, como un auditor, de conformidad con la
legislacion nacional, sobre la base de métodos actuariales admi-
tidos por las autoridades competentes del Estado miembro de
origen y de acuerdo con los siguientes principios:

a) la cuantia minima de las provisiones técnicas deberd calcu-
larse con arreglo a métodos actuariales prospectivos sufi-
cientemente prudentes, teniendo en cuenta todos los
compromisos en materia de prestaciones y cotizaciones de
acuerdo con las modalidades de pension de la institucion.
Dicha cuantia deberd ser suficiente para financiar las pres-
taciones en curso, asi como para reflejar los compromisos
que se deriven de los derechos de pensiones devengados de
los participes. También se elegirdn con prudencia las hipé-
tesis econdmicas y actuariales para la valoracién de los
pasivos, teniendo en cuenta, si procede, un adecuado
margen de desviaciones desfavorable;

b) los tipos de interés maximos se elegirdn prudentemente y se
determinardn de conformidad con las normas pertinentes
del Estado miembro de origen, si las hay; estos tipos de
interés prudenciales se determinardn teniendo en cuenta:

— el rendimiento de los activos con los que cuente la insti-
tucion y el rendimiento futuro de la inversion, y/o

— los rendimientos de los mercados de bonos de alta

calidad o de deuda ptiblica;

¢) las tablas biométricas empleadas en el célculo de las provi-
siones técnicas se basardn en principios prudenciales,
tomando en consideracion las principales caracteristicas del
grupo de participes y de los planes de pensiones, en parti-
cular los cambios que previsiblemente puedan producirse en
los riesgos pertinentes;
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d) el método y la base del cdlculo de las provisiones técnicas
deberd en general permanecer constante de un ejercicio
presupuestario a otro; sin embargo, podrdn justificarse las
discontinuidades debidas a cambios de las circunstancias de
orden juridico, demogréfico o econdémico en que se basan
las hipdtesis.

5. El Estado miembro de origen podrd supeditar el cdlculo
de las provisiones técnicas a otros requisitos mds detallados,
con vistas a garantizar la adecuada proteccion de los intereses
de los participes y beneficiarios.

6.  Con vistas a nuevas armonizaciones que pudieran justifi-
carse respecto de las normas relativas al cdlculo de las provi-
siones técnicas —en particular, los tipos de interés y otras hip6-
tesis que afectan al nivel de las provisiones técnicas—, la Comi-
sién publicard un informe, cada dos afios o a peticiéon de un
Estado miembro, sobre la situacién por lo que respecta a la
evolucion de las actividades transfronterizas.

La Comisién propondrd las medidas que resulten necesarias
para evitar posibles distorsiones provocadas por distintos
niveles de tipos de interés, asi como para proteger el interés de
los beneficiarios y participes de cualquier plan.

Articulo 16
Financiacién de las provisiones técnicas

1. El Estado miembro de origen exigird a las instituciones
que mantengan activos suficientes y adecuados para cubrir en
todo momento las provisiones técnicas con respecto a todo el
conjunto de planes de pensiones integrados.

2. El Estado miembro de origen podrd autorizar temporal-
mente a las instituciones a tener activos insuficientes para
cubrir las provisiones técnicas. En este caso, la autoridad
competente exigird a la institucion que adopte un plan de
saneamiento concreto y realizable a fin de garantizar que se
cumpla de nuevo lo dispuesto en el apartado 1. Dicho plan
estard sujeto a las siguientes condiciones:

a) la institucion deberd elaborar un plan concreto y realizable
para restablecer la cantidad exigida de activos con el fin de
cubrir plenamente las provisiones técnicas a su debido
tiempo; dicho plan deberd facilitarse a los participes o,
cuando sea aplicable, a sus representantes, y/o estard sujeto
a la aprobacién de la autoridad competente del Estado
miembro de origen;

b) en el disefio del plan deberd tener en cuenta la situacién
especifica de la institucion y, en particular la estructura de
los activos, el perfil del riesgo, las necesidades de planifica-
cion de la liquidez y el perfil de edad de los participes con
derecho a recibir prestaciones de jubilacion, el sistema de
puesta en marcha y el sistema de paso de una financiacién
parcial a una financiacion plena;

¢) en caso de terminacién del plan de pensiones durante el
periodo indicado en el presente apartado, la institucion
informard a las autoridades competentes del Estado
miembro de origen. La institucion establecerd un procedi-

miento para transferir los activos y los pasivos correspon-
dientes a otra institucion financiera o similar. Este procedi-
miento se comunicard a las autoridades competentes del
Estado miembro de origen y se entregard a los participes o,
cuando sea aplicable, a sus representantes una descripcién
general del procedimiento, de conformidad con el principio
de confidencialidad.

3. En caso de la actividad transfronteriza mencionada en el
articulo 20, las provisiones técnicas deberdn estar plenamente
cubiertas en todo momento respecto al conjunto de planes de
pensiones integrados en la institucién. De no cumplirse estas
condiciones, las autoridades competentes del Estado miembro
de origen intervendrdn conforme a lo dispuesto en el articulo
14. Para cumplir este requisito, el Estado miembro de origen
podré exigir la separacion estricta de los activos y pasivos.

Articulo 17
Exigencia de fondos propios

1. El Estado miembro de origen velard por que las institu-
ciones que gestionen planes de pensiones en los que la propia
institucion, y no la empresa promotora, asuma la responsabi-
lidad de cubrir los riesgos biométricos, o el resultado de la
inversion o un nivel determinado de las prestaciones,
mantengan, de forma permanente, activos adicionales supe-
riores a sus provisiones técnicas en concepto de fondos
propios. Su cuantia se determinard atendiendo al tipo de riesgo
y a la base del activo con respecto al conjunto de los planes
integrados. Estos activos estardn libres de todo compromiso
previsible y servirdin como capital de seguridad para absorber
las desviaciones entre los gastos y prestaciones previstos y
reales.

2. A los efectos del célculo del importe minimo de los
activos adicionales se aplicardn las normas establecidas en los
articulos 27 y 28 de la Directiva 2002/83/CE.

3. Sin embargo, lo dispuesto en el apartado 1 no impedird a
los Estados miembros exigir a las instituciones domiciliadas en
su territorio que mantengan fondos propios o establecer
normas maés detalladas siempre y cuando se justifiquen desde el
punto de vista prudencial.

Articulo 18
Normas de inversiéon

1. Los Estados miembros exigirdn a las instituciones domici-
liadas en su territorio que inviertan sus activos de acuerdo con
la «regla de la persona prudente» y, en particular, con arreglo a
las siguientes normas:

a) los activos se invertirdn defendiendo al mdximo los intereses
de los participes y beneficiarios. En caso de posible conflicto
de interés, la entidad que gestione su cartera velard por que
la inversion se realice defendiendo tinicamente el interés de
los participes y beneficiarios;
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b) los activos se invertirdin de manera que se vele por segu-
ridad, calidad, liquidez y rentabilidad de la totalidad de la
cartera de la entidad.

Los activos mantenidos para cubrir las provisiones técnicas
se invertirdn de manera adecuada a la naturaleza y duracién
de las futuras prestaciones de jubilacion previstas;

¢) los activos se invertirdn mayoritariamente en mercados
regulados. Las inversiones en activos que no puedan nego-
ciarse en un mercado financiero regulado deberdn en todo
caso mantenerse dentro de niveles prudenciales;

d) la inversién en instrumentos derivados serd posible en la
medida en que contribuya a la reduccién del riesgo de inver-
sién o facilite la gestién eficaz de la cartera. Tales instru-
mentos derivados se valorardn con prudencia, teniendo en
cuenta el activo subyacente, y se incluirdn en la valoracién
de los activos de la instituciéon. La institucion también
evitard la excesiva exposicion al riesgo en relaciéon con una
tnica contrapartida y con otras operaciones con derivados;

e) los activos estardn suficientemente diversificados, de forma
que se evite la dependencia excesiva de un activo, de un
emisor determinado o de un grupo de empresas y las
acumulaciones de riesgo en el conjunto de la cartera.

Las inversiones en activos emitidos por el mismo emisor o
por emisores que pertenezcan al mismo grupo no
expondran a la institucion a un riesgo de concentracién
excesivo;

f) la inversion en la empresa promotora no serd superior al
5% de la cartera en su conjunto, y cuando la empresa
promotora pertenezca a un grupo la inversién en las
empresas pertenecientes al mismo grupo que la empresa
promotora no serd superior al 10 % de la cartera.

Cuando la institucién esté patrocinada por cierto nimero de
empresas, la inversion en estas empresas promotoras se hard
con prudencia, teniendo en cuenta la necesidad de diversifi-
cacion apropiada.

Los Estados miembros podran decidir no aplicar los requisitos
mencionados en las letras ¢) y f) a la inversion en deuda
publica.

2. El Estado miembro de origen prohibird a la institucién
que contraiga préstamos o que haga de garante por cuenta de
terceros. No obstante, los Estados miembros podrdn autorizar a
las instituciones a contraer cierto nivel de endeudamiento tan
solo con objeto de obtener liquidez y con cardcter temporal.

3. Los Estados miembros no exigirdn a las instituciones
domiciliadas en su territorio que inviertan en categorfas parti-
culares de activos.

4. Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 12, los Estados
miembros no supeditardn las decisiones de inversion de las
instituciones domiciliadas en su territorio o del gestor de las
inversiones de éstos a ningin tipo de autorizaciéon previa o
requisito de notificacién sistematica.

5. De conformidad con lo dispuesto en los apartados 1 a 4,
los Estados miembros podrdn, respecto de las instituciones
domiciliadas en su territorio, fijar normas mds detalladas,
incluidas las normas cuantitativas, siempre que se justifiquen
segin el principio de prudencia, y resulte de aplicaciéon al
conjunto de planes de pensiones integrados en estas institu-
ciones.

En particular, los Estados miembros podrdn aplicar disposi-
ciones en materia de inversion similares a las de la Directiva
2002/83/CE.

No obstante, los Estados miembros no impedirdn a las institu-
ciones que:

a) inviertan hasta el 70 % de los activos representativos de sus
provisiones técnicas, o del total de su cartera, en los planes
en que los participes soportan el riesgo de inversiéon en
acciones, valores negociables asimilables a las acciones y
bonos de sociedades cuya compraventa esté autorizada en
mercados regulados, y decidan sobre el peso relativo de
estos valores en su cartera de inversiones. No obstante, y
siempre que asi se justifique por motivos de prudencia, los
Estados miembros podrdn aplicar un limite mds bajo a las
instituciones que ofrecen productos de jubilacion con tipos
de interés garantizados a largo plazo, soportan el riesgo de
inversion y se ofrecen a si mismos como garantia;

b) inviertan hasta el 30 % de sus activos que cubran provi-
siones técnicas en activos expresados en divisas distintas de
aquéllas en que estén expresados los pasivos;

¢) inviertan en mercados de capital riesgo.

6. El apartado 5 se entenderd sin perjuicio del derecho de
los Estados miembros a exigir a las instituciones domiciliadas
en su territorio que apliquen normas mds rigurosas de inver-
sién también con cardcter individual, siempre que asi se justi-
fique por razones de prudencia, en particular por la institucion.

7. En caso de actividad transfronteriza mencionada en el
articulo 20, las autoridades competentes de cada Estado
miembro de acogida podrin exigir que se apliquen a la institu-
cién, en el Estado miembro de origen, las normas establecidas
en el pdrrafo segundo. En tal caso, las normas se aplicardn
tnicamente a la parte de los activos de la institucién que
corresponda a las actividades llevadas a cabo en el Estado
miembro de acogida. Ademds, Unicamente se aplicardn si
también se aplican normas iguales o mds rigurosas a las institu-
ciones domiciliadas en el Estado miembro de acogida.

Las normas a que se refiere el parrafo primero son las
siguientes:

a) la institucién no invertird mds del 30 % de los activos
mencionados en acciones, en otros valores negociables
asimilables a las acciones o en obligaciones que no puedan
negociarse en un mercado regulado, o invertird como
minimo el 70 % de los activos mencionados en acciones, en
otros valores negociables asimilables a las acciones y en
obligaciones que puedan negociarse en un mercado regu-
lado;

b) la instituciéon no invertird mds del 5% de los activos
mencionados en acciones y otros valores asimilables a las
acciones, en bonos, en obligaciones y en otros instrumentos
del mercado monetario y de capitales de una misma
empresa, ni invertird mds del 10 % de los activos mencio-
nados en acciones y otros valores asimilables a las acciones,
en bonos, en obligaciones y en otros instrumentos del
mercado monetario y de capitales emitidos por empresas
pertenecientes a un solo grupo;
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¢) la institucion no invertird més del 30 % de los activos
mencionados en activos expresados en divisas distintas de
aquéllas en que estén expresados los pasivos.

Para cumplir estos requisitos, el Estado miembro de origen
podrad exigir que los activos queden claramente delimitados.

Articulo 19
Gestién y custodia

1. Los Estados miembros no restringirdn el derecho de las
instituciones a nombrar, para la gestién de su cartera de inver-
siones, a un gestor de inversiones que esté establecido en otro
Estado miembro y debidamente autorizado para realizar esta
actividad, de conformidad con las Directivas 85/611/CEE, 93/
22|CEE, 2000/12/CE y 2002/83/CE, asi como con las mencio-
nadas en el apartado 1 del articulo 2 de la presente Directiva.

2. Los Estados miembros no restringirdn el derecho de las
instituciones a nombrar, para la custodia de sus activos, a un
depositario establecido en otro Estado miembro y debidamente
autorizado, de conformidad con la Directiva 93/22/CEE o con
la Directiva 2000/12/CE, o reconocido como depositario a
efectos de lo dispuesto en la Directiva 85/611/CEE.

La disposicién mencionada en el presente apartado no impedird
al Estado miembro de origen hacer obligatorio el nombra-
miento de un depositario.

3. Cada Estado miembro adoptard las medidas necesarias
para poder, de conformidad con su legislacién nacional,
prohibir, a tenor de lo establecido en el articulo 14, la libre
disposicion de los activos mantenidos por un depositario domi-
ciliado en su territorio a peticiéon del Estado miembro de la
institucion.

Articulo 20
Actividades transfronterizas

1. Sin perjuicio de la legislacion social y laboral de cada
Estado relativa a la organizacién de los sistemas de pensiones,
inclusive en materia de la afiliacién obligatoria y las disposi-
ciones resultantes de la negociacién colectiva, los Estados
miembros permitirdn a las empresas domiciliadas en su terri-
torio ser promotoras de fondos de pensiones de empleo autori-
zados en otros Estados miembros. Permitirin también a los
fondos de pensiones de empleo autorizados en su territorio
aceptar la promocién de empresas domiciliadas en el territorio
de otros Estados miembros.

2. Aquella institucién que desee ser patrocinada por una
empresa promotora situada en el territorio de otro Estado
miembro estard sujeta a autorizacién previa de las autoridades
competentes de su Estado miembro de origen, segin se
menciona en el apartado 5 del articulo 9. Notificard su propé-
sito de aceptar el patrocinio de una empresa promotora domi-
ciliada en el territorio de otro Estado miembro a las autoridades
competentes del Estado miembro de origen en el que reciba la
autorizacion.

3. Los Estados miembros exigirdn a las instituciones domici-
liadas en su territorio que pretendan ser patrocinadas por una
empresa domiciliada en el territorio de otro Estado miembro
que proporcionen la siguiente informacion al efectuar la notifi-
cacién en virtud del apartado 2:

a) el Estado miembro de acogida;

b) el nombre de la empresa promotora;

¢) las principales caracteristicas del plan de pensiones para la
empresa promotora.

4. Cuando las autoridades competentes del Estado miembro
de origen reciban la notificacién estipulada en el apartado 2 y a
menos que tengan razones para poner en duda que la estruc-
tura administrativa, la situacion financiera de la institucién o la
buena reputaciéon y las cualificaciones profesionales o expe-
riencia de las personas que dirigen la institucién son compati-
bles con las operaciones propuestas en el Estado miembro de
acogida, en el plazo de tres meses tras la recepcion de toda la
informacién mencionada en el apartado 3 comunicardn dicha
informacién a las autoridades competentes del Estado miembro
de acogida e informardn a la institucién en consecuencia.

5. Antes de que la institucién empiece a instrumentar un
plan de pensiones de una empresa promotora en otro Estado
miembro, las autoridades competentes del Estado miembro de
acogida, dentro de los dos meses siguientes a la recepcion de la
informacién mencionada en el apartado 3, informardn a las
autoridades competentes del Estado miembro de origen, si
procede, acerca de las disposiciones de la legislacion social y
laboral pertinente en el dmbito de las pensiones ocupacionales
con arreglo a los cuales debe gestionarse el plan de pensiones
patrocinado por una empresa promotora en el Estado miembro
de acogida, asi como de cualesquiera normas que habrian de
aplicarse de conformidad con el apartado 7 del articulo 18 y
con el apartado 7 del presente articulo. Las autoridades compe-
tentes del Estado miembro de origen comunicaran dicha infor-
macién a la institucion.

6. A partir del momento en que se reciba la comunicacién
mencionada en el apartado 5, o bien, si no se ha recibido
comunicacién alguna de las autoridades competentes del Estado
miembro de origen, en la fecha de vencimiento del plazo
previsto en el apartado 5, la institucion podrd comenzar a
instrumentar el plan de pensiones patrocinado por una
empresa promotora en el Estado miembro de acogida de
conformidad con las disposiciones de la legislacién social y
laboral de dicho Estado pertinentes en el dmbito de las
pensiones ocupacionales y con cualesquiera normas que hayan
de aplicarse de conformidad con el apartado 7 del articulo 18 y
con el apartado 7 del presente articulo.

7. En particular, las instituciones patrocinadas por una
empresa promotora domiciliada en otro Estado miembro
también estardn sujetas, respecto de los participes correspon-
dientes, a cualesquiera obligaciones en materia de informacién
impuestas por las autoridades competentes de los Estados
miembros de acogida a las instituciones domiciliadas en ese
Estado miembro, de conformidad con el articulo 11.

8. Las autoridades competentes del Estado miembro de
acogida informardn a las autoridades competentes del Estado
miembro de origen acerca de cualquier cambio significativo en
las disposiciones de la legislacion laboral y social del Estado
miembro de acogida pertinentes en el dmbito de los planes de
pensiones de empleo que pueda afectar a las caracteristicas del
plan de pensiones, en la medida en que afecte a la gestion del
plan de pensiones patrocinado por una empresa promotora en
el Estado miembro de acogida, asi como de los cambios en
cualesquiera normas que hayan de aplicarse de conformidad
con el apartado 7 del articulo 18 y con el apartado 7 del
presente articulo.
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9. La institucién estard sujeta a la constante supervision de
las autoridades competentes del Estado miembro de acogida en
lo que se refiere al cumplimiento, en sus actividades, de las
disposiciones de la legislacién social y laboral del Estado
miembro de acogida pertinentes en el dmbito de los planes de
pensiones de empleo, mencionadas en el apartado 5, asi como
de las obligaciones en materia de informaciéon mencionadas en
el apartado 7. En caso de que dicha supervision pusiera de
manifiesto irregularidades, las autoridades competentes del
Estado miembro de acogida informardn inmediatamente a las
autoridades competentes del Estado miembro de origen. Estas
tomardn, en coordinacién con aquéllas, las medidas necesarias
para cerciorarse de que la institucién ponga fin al incumpli-
miento de la legislacion laboral y social detectado.

10.  Si, a pesar de las medidas adoptadas por las autoridades
competentes del Estado miembro de origen, o debido a la
ausencia en éste de medidas adecuadas, la institucién persiste
en incumplir las disposiciones de la legislacién social y laboral
del Estado miembro de acogida pertinentes en el dmbito de los
planes de pensiones de empleo, las autoridades competentes del
Estado miembro de acogida, tras informar a las autoridades
competentes del Estado miembro de origen, podran adoptar las
medidas apropiadas para impedir o penalizar futuras irregulari-
dades, incluida, en la medida en que resulte estrictamente nece-
sario, la posibilidad de impedir a dicha instituciéon que trabaje
para la empresa promotora en el Estado miembro de acogida.

Articulo 21
Cooperacion entre los Estados miembros y la Comisién

1. Los Estados miembros velardn, en la forma adecuada, por
el cumplimiento uniforme de la presente Directiva, mediante
intercambios regulares de informacion y experiencia con vistas
a desarrollar las mejores pricticas en este dmbito y lograr una
cooperaciéon mds estrecha, evitando asi las distorsiones de la
competencia y creando las condiciones necesarias para una
afiliacion transfronteriza sin problemas.

2. La Comision y las autoridades competentes de los Estados
miembros colaborardn estrechamente para facilitar la supervi-
sion de las actividades de los fondos de pensiones de empleo.

3. Cada Estado miembro informard a la Comisién de cual-
quier dificultad grave derivada de la aplicacién de la presente
Directiva.

La Comision y las autoridades competentes de los Estados
miembros afectados estudiardn las citadas dificultades lo antes
posible, a fin de encontrar una solucién adecuada.

4. Cuatro aflos después de la entrada en vigor de la presente
Directiva, la Comisién presentard un informe en el que
examine:

a) la aplicacion del articulo 18 y los progresos realizados en la
adaptacion de los sistemas nacionales de supervision;

b) la aplicacién del pérrafo segundo del apartado 2 del articulo
19, en particular la situacion existente en los Estados miem-
bros por lo que respecta al recurso a depositarios y el papel
desempefiado por los mismos, cuando sea necesario.

5. Las autoridades competentes del Estado miembro de
acogida podran pedir a las autoridades competentes del Estado
miembro de origen que imponga una separacién estricta de los

activos y pasivos de la institucién, con arreglo a lo establecido
en el apartado 3 del articulo 16 y en el apartado 7 del articulo
18.

Articulo 22
Incorporacién al Derecho interno

1. Los Estados miembros pondran en vigor las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas necesarias para dar
cumplimiento a lo dispuesto en la presente Directiva antes del
23 de septiembre de 2005. Informardn inmediatamente de ello
a la Comision.

Cuando los Estados miembros adopten dichas disposiciones,
éstas hardn referencia a la presente Directiva o irdn acompa-
fiadas de dicha referencia en su publicacion oficial. Los Estados
miembros establecerdn las modalidades de la mencionada refe-
rencia.

2. Los Estados miembros comunicardn a la Comisién el
texto de las disposiciones bdasicas de Derecho interno que
adopten en el dmbito regulado por la presente Directiva.

3. Los Estados miembros podrin diferir hasta el 23 de
septiembre de 2010 la aplicacién de los apartados 1 y 2 del
articulo 17 a las instituciones domiciliadas en su territorio que
en la fecha mencionada en el apartado 1 del presente articulo
no cuenten con el nivel minimo de fondos propios exigido de
conformidad con los apartados 1 y 2 del articulo 17. No
obstante, las instituciones que deseen instrumentar planes de
pensiones con cardcter transfronterizo, en el sentido de lo
dispuesto en el articulo 20, no podrin hacerlo a menos que
cumplan las normas de la presente Directiva.

4. Los Estados miembros podrin diferir hasta el 23 de
septiembre de 2010 la aplicacién de la letra f) del apartado 1
del articulo 18 a las instituciones domiciliadas en su territorio.
No obstante, las instituciones que deseen instrumentar planes
de pensiones con cardcter transfronterizo, en el sentido de lo
dispuesto en el articulo 20, no podrdn hacerlo a menos que
cumplan las normas de la presente Directiva.

Articulo 23

Entrada en vigor

La presente Directiva entrard en vigor el dia de su publicacion
en el Diario Oficial de la Unién Europea.

Articulo 24
Destinatarios

Los destinatarios de la presente Directiva son los Estados miem-
bros.

Hecho en Luxemburgo, el 3 de junio de 2003.

Por el Parlamento Europeo Por el Consejo
El Presidente El Presidente
p. COX N. CHRISTODOULAKIS




