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Sistema de gobernanza en la
Directiva IORP Il. Un reto para
los fondos de pensiones de empleo

MARIANO JIMENEZ LASHERAS

Director de Gobernanza de CPPS. Presidente de OCOPEN

el Consejo aprobaron la Directiva 2016/2341, rela-
tiva a las actividades y supervision de los fondos de
pensiones de empleo europeos (FPE), en adelante Directi-
va IORP II, que deroga la Directiva 2003/41, de 3 de junio.

E | 14 de diciembre de 2016 el Parlamento Europeo y

Al'igual que las conocidas Directivas Solvencia (I y 1),
para las entidades aseguradoras y Basilea (|, Il, y Ill), para
las entidades de crédito, la Directiva IORP Il se enmar-
ca en el denominado Sistema Europeo de Supervision
Financiera (SESF), que es un sistema de autoridades
microprudenciales y macroprudenciales de multiples ni-
veles, que incluye la Junta Europea de Riesgo Sistémico,
las tres Autoridades Europeas de Supervision y los super-
visores nacionales.
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Uno de los objetivos fundamentales del SESF consiste
en velar por que las normas aplicables al sector finan-
ciero se implanten adecuadamente en todos los Estados
miembros con el fin de preservar la estabilidad financie-
ra, fomentar la confianza y proteger a los consumidores.
Otros objetivos del SESF son desarrollar una cultura co-
mun de supervision y facilitar la realizacion de un mer-
cado financiero unico europeo.

CONTENIDO DE LA DIRECTIVA

La nueva normativa, segtin establece en su preambulo,
“aspira a garantizar la buena gobernanza, el suminis-
tro de informacion a los participes de los planes de pen-
siones, y la transparencia y la seguridad de las pensiones
de empleo.” Ademas, persigue facilitar la actividad trans-
fronteriza de los sistemas de pensiones ocupacionales.

Se introducen modificaciones de calado respecto de
la aprobada en 2003, ya que incorpora por vez primera
exigencias sustanciales a los fondos de pensiones de
empleo en materia de Gobernanza, amplia considera-
blemente las obligaciones de informacion a suministrar
a participes y beneficiarios e incrementa las facultades
de supervision administrativa prudencial. Ademas, debe
resefiarse la importancia que se concede a la conside-
racion de los factores ambientales, sociales y de gober-
nanza en las decisiones de inversion de estos inversores
institucionales.

Por el contrario, no existen practicamente cambios en
la regulacion comunitaria aplicable a lo que suele de-
nominarse el “primer pilar” de estas Directivas, que es
el dedicado a requisitos cuantitativos. En este aspecto,
practicamente se limita a incorporar formalmente al
texto la mayor parte de los requisitos cuantitativos (pro-
visiones técnicas, margen de solvencia, fondos propios,
etc.) que ya resultaban aplicables a los fondos de pen-
siones de empleo europeos hasta ahora, y que estaban
recogidos en la Directiva Solvencia |, para entidades ase-
guradoras.

Los paises miembros deben efectuar la transposicion
de la Directiva a sus normativas nacionales antes del 13
de enero de 2019.

A continuacion se ofrece un breve resumen de las no-
vedades mas importantes introducidas por la Directiva
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IORP Il en materia de Gobernanza, centrado en aquellos
aspectos que guardan mayor relacion con la actividad
profesional de los actuarios y, en general, de los consul-
tores de pensiones, y se realizan una serie de reflexiones
sobre los elementos que deberian tenerse en considera-
cion en el proceso de transposicion de aquella a la nor-
mativa nacional.

1. SISTEMA DE GOBERNANZA

La Gobernanza constituye el elemento central de la
nueva Directiva IORP Il e incluye los siguientes ele-
mentos:

Requisitos generales.

Competencia y honorabilidad.

Politica de remuneracion.

Funciones clave: actuarial, auditoria interna y
gestion de riesgos.

Propia evaluacion de riesgos.

Declaracion de los principios de la politica de
inversion.

| Externalizacion.

Antes de analizar cada uno de estos elementos, con-
viene sefalar dos aspectos importantes, la responsabi-
lidad dltima del érgano de direccion o de supervision
en el cumplimiento de estos requisitos y el principio de
proporcionalidad, conforme al cual, las exigencias debe-
ran tener en cuenta el tamafio, la naturaleza, la escala y
complejidad de las actividades del fondo de pensiones
de empleo.

Requisitos generales de Gobernanza:

« Estructura organizativa adecuada y transparente.

« Sistema eficaz de transmision de informacion.

+ Distribucion y separacion de funciones de gestion y su-
pervision.

« Politicas escritas para las funciones clave y externali-
zacion.

« Control interno: procedimientos administrativos y con-
tables.

« Elaboracion de planes de contingencia.

« Ponderacion de factores ASG en las decisiones de inver-
sion.

Competencia y honorabilidad:

« Exigible a las personas que dirijan de modo efectivo
el FPE, a las que desempefien funciones clave y, en
su caso, a quienes se haya externalizado funciones
clave.

« En el primer caso, se tendra en cuenta, a nivel colectivo,
las cualificaciones, competencia y experiencia.

« En el caso de funciones clave, la cualificacion profesio-
nal, conocimientos y experiencia.

Politica de remuneracién:

+ Aplicable a las personas que dirijan de modo efectivo el
FPE, a las que desempefien funciones clave y otras per-
sonas cuyas actividades profesionales incidan de forma
significativa en el perfil de riesgo del FPE.

+ Debera estar en consonancia con los intereses a largo
plazo de participes y beneficiarios.

« Estard destinada a evitar conflictos de intereses.

+No alentard una asuncién de riesgos que no esté en
consonancia con el perfil de riesgo del FPE.

Funcién actuarial:

« Exigible cuando el FPE cubra riesgos biométricos o ga-
rantice el resultado de la inversion o un nivel determi-
nado de prestaciones.

« Coordinar y supervisar el calculo de provisiones técnicas.

« Evaluar métodos y modelos e hipétesis de calculo.

« Cotejar las hipotesis con la experiencia.

« Informar sobre la fiabilidad y adecuacion del calculo de
provisiones.

« Idoneidad del régimen de seguro.

« Contribuir a la aplicacion efectiva del sistema de ges-
tién de riesgos.

Funcion de gestion de riesgos:

+ Estrategias, procesos y procedimientos de informacién para
detectar, medir, vigilar, gestionar los riesgos a los que puede
estar expuestos los FPE y los planes gestionados.

« Suscripcion y constitucion de reservas.

« Gestion de activos y pasivos.

+ Riesgo de inversion.

+ Riesgo de liquidez y concentracion.

« Gestion del riesgo operativo.

« Seguro y otras técnicas de reduccion del riesgo.

- Riesgos ambientales, sociales y de gobernanza.

+ Se tendra en cuenta los riesgos desde la perspectiva de los
participes y beneficiarios cuando estos asuman los riesgos.

Funcion de auditoria interna:
« No puede compatibilizarse con el resto de funciones clave.
« Eficacia del sistema de control interno, y de otros ele-
mentos del sistema de gobernanza, incluyendo las acti-
vidades externalizadas.

Autoevaluacion de riesgos:

« Al menos cada 3 afios o ante cambios significativos del
perfil de riesgo.

- Integracion de la valoracion de riesgos en la gestion y
toma de decisiones del FPE.

+ Evaluacion de la eficacia del sistema de gestion de riesgos.

« Evaluacion de necesidades globales de financiacion.

+ Riesgos para participes y beneficiarios en relacién a
prestaciones.

« Evaluacion cualitativa de mecanismos de proteccion de
pensiones.

« Evaluacion cualitativa de riesgos operativos.

+ Evaluacion cualitativa de riesgos extrafinancieros, en
Su Caso.
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Declaracion de principios de la politica de inversion:

+ Revision al menos cada 3 afioso cuando se produzcan
cambios significativos en la politica.

+ Debe incluir cuestiones como los métodos de medicién
del riesgo de inversion y los procesos de gestion de con-
trol de riesgos.

+ Asimismo debe considerar la colocacién estratégica de
activos con respecto a la naturaleza y duracién de los
Compromisos por pensiones.

« Por Ultimo, debe incluir la forma en que la politica de
inversion tiene en cuenta las cuestiones ASG y debera
darse publicidad a dicha informacion.

Externalizacion:

« Cualesquiera actividades incluidas las funciones clave
y la gestion del FPE.

+ No puede hacerse si perjudica el sistema de gober-
nanza, aumenta el riesgo operativo o socava el ser-
vicio continuo y satisfactorio a participes y benefi-
ciarios.

« Los FPE que hayan externalizado funciones seguiran
respondiendo plenamente del cumplimiento de sus
obligaciones.

2. PROCESO DE REVISION SUPERVISORA

Como es logico, todas estas nuevas exigencias en
materia de Gobernanza, se plasman necesaria-
mente en una ampliacion del control y supervision
administrativa por parte de las autoridades nacionales
correspondientes y en mayores exigencias de informa-
cién a suministrar a los supervisores de cada Estado
miembro.

A continuacion se seialan las mas relevantes y nove-
dosas:

Revision supervisora:
« Evaluacion de los requisitos cualitativos en relacion con
el sistema de Gobernanza.
« Evaluacién de los riesgos que afronta el FPE.
+ Evaluacion de la capacidad del FPE para evaluar y ges-
tionar riesgos.

Informacion a proporcionar:

+ Autoevaluacion de riesgos.

+ Declaracion de los principios de la politica de inver-
sion.

+ Cuentas anuales e informes de gestion.

+ Evaluacion e hipotesis actuariales.

« Estudios de activo y pasivo.

+ Pruebas de coherencia con la politica de inversion.

+ Pruebas de que las aportaciones se han pagado correc-
tamente.

REFLEXIONES SOBRE LA TRANSPOSICION DE LA DIRECTI-
VAIORPII

Las Directivas comunitarias obligan a los Estados a
conseguir un resultado en un sector de actividad con-
creto, pero les dejan elegir la forma y los medios nece-
sarios para lograrlo. No son directamente aplicables y
precisan de un acto de transposicion dentro de un plazo
determinado por la propia Directiva.

En general, cualquier proceso de transposicion es
complejo y laborioso, pues debe conjugar el respeto a la
organizacion normativa interna y el cumplimiento de los
objetivos comunitarios sefialados. Y lo es alin mas en un
sector como el de fondos de pensiones de empleo eu-
ropeos que esta caracterizado por una gran diversidad
de regimenes nacionales con caracteristicas muy dife-
rentes.

Por ello, es necesario realizar, con caracter previo, unas
consideraciones generales sobre las caracteristicas de
nuestro sistema de fondos de pensiones de empleo que
deberian establecer el marco de partida en el proceso de
transposicion:

La singularidad del sistema espaiol de planes y fondos
de pensiones de empleo.

La propia Directiva reconoce que la manera en que es-
tan organizados y regulados los fondos de pensiones de
empleo varia significativamente entre los diferentes Es-
tados miembros, por lo que no es conveniente adoptar
un planteamiento de “talla Unica” con respecto a ellos
Y, por, tanto, deben tenerse en cuenta los usos diversos
de cada Estado.

Conviene resaltar algunos aspectos diferenciales de
nuestro sistema nacional respecto a otros modelos a
la hora de realizar la transposicion, lo que obligara, sin
duda, a realizar importantes adaptaciones de la norma
comunitaria a la nacional, para que sea compatible el
cumplimiento de objetivos de |a Directiva con el mante-
nimiento de nuestras caracteristicas esenciales.

Estos son los principales rasgos diferenciales que de-
berfan ser tenidos en cuenta en el proceso de transpo-
sicion:

a) La necesaria intervencion de diversos agentes e ins-
tituciones.

En primer lugar, hay que sefalar que es en el ambito
de la negociacion colectiva, entre empresa y trabajado-
res, donde nacen los compromisos por pensiones que
posteriormente se instrumentan en un plan de pen-
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siones. Dicha instrumentacion lleva aparejada la pro-
mocién de un plan de pensiones de empleo, que es un
contrato en el que se fijan derechos (prestaciones) y obli-
gaciones (aportaciones) y las equivalencias entre ambas.
El plan carece de personalidad juridica y para que pueda
desarrollarse, necesita un instrumento financiero que es
el fondo de pensiones en el que se integra, un patrimo-
nio sin personalidad juridica, afecto al cumplimiento de
las obligaciones del plan.

Como ambas figuras carecen de personalidad juridi-
ca, su representacion recae en las comisiones de control
del plan y del fondo, formadas por representantes de |a
empresa y de los trabajadores, y hace imprescindible la
intervencion de terceras entidades como la entidad ges-
toray la entidad depositaria.

Ademas, se prevé la intervencion de diversos profe-
sionales externos, como el actuario para el desenvolvi-
miento ordinarioy el actuario revisor, asi como el auditor
de cuentas y, en algunos casos, interviene una entidad
aseguradora para garantizar las prestaciones y otros
asesores de las comisiones de control en materia de in-
versiones, asesoramiento juridico, etc.

Como puede observarse en el esquema siguiente, se
trata de un sistema complejo en el que diferentes en-
tidades realizan tareas de gestion y de supervision, a
veces exclusivas, otras veces delegadas y, en ocasiones,
compartidas, con diferentes grados de asuncion de res-
ponsabilidades.

Precisamente, es esta diversidad de agentes e institu-
ciones intervinientes, con ambitos de actuacion propios
y diferenciados y la transmision de informacion entre los
mismos, lo que hace imprescindible contar con un siste-
ma eficaz de gobernanza adaptado a esta realidad.

b) El papel de las Comisiones de Control.

A diferencia del sistema de planes y fondos de pensio-
nes individuales, en el que el papel central corresponde
alaentidad gestora, la normativa espanola de fondos de
pensiones de empleo otorga un papel nuclear a las Co-
misiones de Control, que estan formadas por represen-
tantes del promotor y de los participes y beneficiarios y
alas que se encomiendan diferentes y relevantes funcio-
nes y competencias, tanto a nivel de decision, como de
gestion y de supervision.

a Y a Y
ENTIDADES . ASESORES
EXTERNAS NUCLEQDEL SISTEMA EXTERNOS
NEGOCIACION EMPRESA Jul
COLECTIVA Y TRABAJADORES
COMPROMISOS
POR PENSIONES
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X
ASEGURADORA [ 3 PLAN DE COMISION <
PENSIONES DE CONTROL
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[ ¢
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PENSIONES DE CONTROL
ENTIDAD - DE EMPLEO DEL FONDO |
GESTORA
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ENTIDAD_
DE INVERSION
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T DIRECCION GENERAL DE SEGUROS T
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Como se dijo anteriormente, en nuestra arquitectura,
el elemento central es el plan de pensiones. El fondo de
pensiones es el instrumento financiero necesario para
la ejecucion del plan de pensiones, y por ello es impres-
cindible contar también con el concurso de una entidad
gestora y de una entidad depositaria.

La Directiva persigue que el érgano de direccion y su-
pervision del fondo de pensiones, que no es otro que la
comision de control en el sistema de empleo, tenga la
plena responsabilidad ultima sobre el devenir del plany
del fondo, responsabilidad que recae, de acuerdo con la
normativa, en los miembros que integran dicho érgano.
En este esquema de empleo, las entidades gestora y de-
positaria son muy importantes, sin duda, pero tienen un
caracter mas instrumental, son entidades obligadas a
garantizar, de acuerdo con las decisiones adoptadas por
la comision de control, |a profesionalidad en su gestiony
evitar incidencias en la custodia de activos, pero no asu-
men los riesgos inherentes al plan/fondo de pensiones.

Dependiendo de la modalidad del plan, prestacion
definida o aportacion definida, es el promotor en el pri-
mer caso, y los participes y beneficiarios en el segundo,
los que asumen los riesgos del sistema en ultima ins-
tancia.

Es preciso tener en cuenta que algunas de las funcio-
nes de las comisiones de control antes sefaladas, pue-
den ser compartidas en cierta manera con la entidad
gestora, en muchos casos con posibilidad de ser dele-
gadas en ésta y otras son indelegables. Son las propias
comisiones las que deben decidir qué funciones, facul-
tades y ambitos de gestion o de decision retienen para si
y cuales delegan en la gestora. En todo caso, debe insis-
tirse en que la responsabilidad ultima del buen funcio-
namiento del sistema y de la proteccién de los derechos
de los participes y beneficiarios es de los miembros de
las Comisiones de Control, los cuales pueden incurrir en
responsabilidad civil y administrativa, a nivel individual,
en el ejercicio de sus funciones.

FUNCIONES
DECISORIAS

+Seleccion de
profesionales externos

FUNCIONES
DE GESTION

+ Organizacion interna

FUNCIONES DE
SUPERVISION

+ Cumplimiento de las
normas del plan y del
fondo

inversion

« Elaboracion de la politica

+ Reconocimiento de
prestaciones, movilidad
y liquidez.

+ Delimitacion de la
informacion a
suministrar para
la supervisién

+ Aprobacién de cuentas
anuales.

+ Representacion del Plan
y del Fondo.

+ Cumplimiento de la
politica de inversion

+ Cambiosenel Plany en
el Fondo.

+ Archivo y custodia de
documentos.

+ Evaluacion del
desempefio de
los asesores externos

« Ejercicio de los derechos
politicos.

« Atencion a participes
y beneficiarios

« Seguimiento
de las inversiones
y cumplimiento
de objetivos

« Sustitucion de gestora
y depositaria.

+ Evaluacion del
desempefio de gestora
y depositaria

c) Sistema actual de supervision y control mediante

controles cruzados.

Una de las caracteristicas de nuestro sistema de fon-

ACTUARIO
REVISOR {— COMISIONES DE CONTROL
REVISION FINANCIERA
Y ACTUARIAL

¥ ¥

ACTUARIO ENTIDAD _’ ENTIDAD
ORDINARIO GESTORA ‘ DEPOSITARIA

DIRECCION GENERAL DE
SEGUROS Y FONDOS

dos de empleo es que a la supervision administrativa del
mismo por parte de la Direccion General de Seguros y
Fondos de Pensiones, se une un sistema de supervision
cruzada entre la entidad gestora y la entidad deposita-
ria que han de controlarse mutuamente, y sobre todo,
el control y supervision que se ejerce por parte de profe-
sionales externos independientes, realizado fundamen-
talmente a través de la revision financiero actuarial, que
analiza el cumplimiento de las clausulas del plan, de la
politica de inversiones del fondo, la gestion de las inver-
siones y, en definitiva, la actuacion del actuario ordina-
rio, de la entidad gestora, de la aseguradora, etc..

El fondo de pensiones es

el instrumento financiero
necesario para la ejecucion

del plan de pensiones, y por

ello es imprescindible contar
tambien con el concurso de una
entidad gestora y de una entidad
depositaria
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La revision financiero-actuarial constituye el elemen-
to central de supervision y cumple un doble cometido:
proporciona informacion relevante al Supervisor sobre
el funcionamiento del sistema en todos los ambitos y, lo
que es mas importante, proporciona apoyo y valor afia-
dido a las comisiones de control en el cumplimiento de
sus obligaciones y responsabilidades, teniendo en cuen-
ta, ademas, que es realizada por expertos cualificados,
en su mayor parte actuarios, independientes del promo-
tor, de la gestora, de la aseguradora, de la depositaria,
etc.

d) La asuncion de riesgo.

Como se dijo anteriormente, las Directivas comuni-
tarias relativas a las actividades del sector financiero
fijan el centro de atencion en la gestion integral de todo
tipo de riesgos. Por eso es vital conocer quién los asume
realmente en cada sistema. En el mercado asegurador,
se produce una identificacion perfecta entre quién ges-
tiona y quién asume los riesgos, puesto que gestion y
asuncion de riesgos coinciden en la propia entidad ase-
guradora. Sin embargo, en el sector de fondos de pen-
siones de empleo, la gestora, entidad externa que es la
encargada fundamentalmente de la gestion, no asume
directamente los riesgos, ya que éstos son soportados
en dltima instancia por los participes y beneficiarios,
como propietarios de los activos, o, en su caso, por el
Promotor como financiador del sistema en los planes de
prestacion definida.

Como conclusion de lo anteriormente expuesto, con-
sideramos que la transposicion de la Directiva a la nor-
mativa nacional debe tener en cuenta la singularidad de
nuestro sistema en cuanto a la diversidad de agentes
intervinientes, al reparto de competencias y responsa-
bilidades, y también las importantes funciones, tanto
decisorias, como de gestion y supervision, que son asig-
nadas a las comisiones de control. Teniendo en cuenta
que el nucleo del sistema de Gobernanza es la gestion
de riesgos y que son estos 6rganos, en representacion
del promotor de los participes y de los beneficiarios, los
que toman decisiones en torno al apetito al riesgo, los
limites de tolerancia de riesgos, su control y supervision,
y que asumen por ello una importante responsabilidad
personal, parece necesario poner el foco de las exigen-
cias de Gobernanza de la Directiva en el ambitoen el que
las comisiones de control desarrollan sus actividades y
competencias, en representacion de los fondos de pen-
siones de empleo. Todo ello, sin perjuicio de las funcio-
nes que llevan a cabo las gestoras y depositarias en sus
respectivos ambitos de actuacion, entidades a las que
ya se les viene exigiendo requisitos de Gobernanza en la
normativa nacional, que deberan ser también actualiza-
dos y potenciados a la vista de los retos planteados por
la norma comunitaria.

Por ultimo, es necesario sefalar que, teniendo siem-
pre en cuenta la asuncion de riesgos y responsabilida-
des, asi como el principio de proporcionalidad, la mejor
garantia de buen gobierno y de supervision adecuada
del sistema, pasa por la colaboracion con las comisiones
de control, de profesionales externos e independientes
en las materias exigidas por la normativa comunitaria,
tales como el control interno, requisitos de competencia
e idoneidad, gestion, control y evaluacion de riesgos, etc.
como ya sucede actualmente con las revisiones financie-
ro-actuariales en diversos ambitos.

PROPUESTAS PARA LA TRANSPOSICION
DE LA DIRECTIVA.

Acontinuacién se recogen una serie de propuestas
concretas en los diferentes ambitos que integran el
nuevo sistema de gobierno exigible a los fondos de pen-
siones de empleo con un doble objetivo: cumplir los re-
quisitos requeridos por la Directiva y hacerlos compati-
bles con nuestra normativa, respetando y mejorando los
rasgos diferenciales de nuestro sistema antes sefialados.

a) Requisitos generales de Gobernanza y control interno.

En primer lugar hay que considerar que, de acuerdo
con la Directiva, el sistema de gobernanza, debe guar-
dar proporcion con el tamafio, la naturaleza, la escala y
la complejidad de las actividades del fondo de pensiones
de empleo.

Dada la atomizacion del sector en Espafia, que se tra-
duce en la existencia de un nimero muy importante de
planes y fondos de pensiones de reducida dimension,
que de manera generalizada delegan muchas de sus
facultades y competencias en las gestoras. En este caso
los requisitos generales de gobernanza y control interno
serfan exigibles a |a entidad gestora.

No obstante, también deberian resultar exigibles di-
chos requisitos, tanto a la gestora como a las comisiones
de control, en aquellos planes y fondos de empleo en
que por su dimension, caracteristicas, o por decision de
las propias comisiones, mantengan un estructura orga-
nizativa competencial propia y diferenciada, asi como un
ambito de actuaciones en materia de gestion y decision,
que queda fuera del ambito de actuacion de la entidad
gestora.

Posiblemente, en estos casos, el analisis de |a existen-
cia, de la adecuacion y de |a eficacia del sistema de sis-
tema de control interno en el ambito de las comisiones
de control a las que resultara exigible, deberia realizarse
en un nuevo marco de la actual revision del plan y del
fondo mas amplio que el actual, que incluyera un apar-



DOSSIER

N° 42 = PRIMAVERA 2018

tado especifico para este tipo de revision del sistema de
gobierno.

b) Requisitos de competencia e idoneidad.

Como se dijo anteriormente, las comisiones de control
tienen amplias competencias y funciones, por las que
asumen importantes responsabilidades. Por ello, seria
muy deseable conseguir un nivel de profesionalizacion
elevado de sus miembros, en especial, en aquellas a las
que se hacia referencia anteriormente que mantienen
un ambito de actuacion propio y diferenciado de las en-
tidades gestoras.

Por ello y sin perjuicio de que los requisitos de com-
petencia e idoneidad se exijan a las entidades gestoras
y a los responsables de las funciones clave, en el caso
de las comisiones de control, dado el especial sistema
de eleccion de los miembros, no resultaria aconsejable
una exigencia del requisito de competencia ex-ante, sino
mas bien algln tipo de acreditacion ex-post o, alterna-
tivamente, planes o programas de formacién basica y
avanzada especializada en materias relacionadas con
las funciones que desempefan, con las consiguientes
actualizaciones peri¢dicas. Para ello podrian elaborarse,
por parte del Supervisor, del IAE o de otras instituciones,
guias o programas con contenidos basicos. Y ello tenien-
do en cuenta que las exigencias de idoneidad se piden a
nivel colectivo.

¢) Funcion clave actuarial.

En este aspecto, parece claro que el nombramiento
del responsable de la funcion actuarial corresponde a la
comision de control ya que es este drgano el que debe
seleccionar el actuario revisor y, en su caso, el actuario
para el desenvolvimiento ordinario.

En principio, solamente seria exigible un responsable
de esta funcion en el que caso de que el plan/fondo cu-
bra los riesgos biométricos o garantice, ya sea el resul-
tado de la inversion, ya sea un nivel determinado de las
prestaciones y, ademas, podria pensarse a priori que las
tareas asociadas a la funcion podrian corresponder al
actuario ordinario, por lo que no apareceria esta funcion
en los planes de aportacion definida pura.

Sin embargo, si se analiza la Directiva desde un punto
de vista mas amplio, teniendo en cuenta también el con-
tenido de otra de las funciones clave como es la funcion
de gestion de riesgos, o la elaboracion de la politica de
inversion, o la nueva informacién a suministrar al Super-
visor, podemos llegar a otras conclusiones.

Por ejemplo, dentro de las actividades incluidas en
la funcion de gestion de riesgos se hace mencion a la
gestion de activos y pasivos, en la informacion a sumi-
nistrar al Supervisor se incluyen los estudios de activo
y pasivo, y en el apartado dedicado a la declaracion de
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los principios de la politica de inversion se hace refe-
rencia a la colocacion estratégica de activos con res-
pecto a la naturaleza y duracion de los compromisos
por pensiones.

Todas estas actividades que se acaban de mencio-
nar precisan habitualmente la necesaria intervencion
de un actuario, independientemente de la modalidad
del plan. Por otra parte, la mayoria de las tareas que
integran la funcion actuarial que describe la Directiva,
y que se han detallado en otro apartado de este articu-
lo, son similares a las que forman parte actualmente
de la revision financiero-actuarial existente. Ademas, la
Directiva permite compatibilizar el ejercicio de la fun-
cion actuarial con el ejercicio de la funcién de gestion
de riesgos. Todo ello, conduce a plantear la idoneidad
de que la funcion actuarial se extienda a todas las mo-
dalidades de planes de empleo, pueda ser compatibili-
zada con la funcion de gestion de riesgos por parte del
actuario revisor y desarrollada en el nuevo marco mas
amplio de la revision al que se hacia referencia ante-
riormente.

d) Funcion de gestion de riesgos.

Es claro que la entidad gestora es el primer destina-
tario de esta funcién, pero indudablemente también
resulta exigible en los mismos términos a las comisio-
nes de control en el ambito de sus competencias, por
las numerosas razones expuestas en otros apartados,
en relacion con las decisiones que adopta este organo
en la definicion de la politica de inversion, en el apetito,
tolerancia y limites del riesgo, etc,, teniendo en cuenta,
ademas, que representa al promotor, participes y bene-
ficiarios, que son realmente los que asumen el riesgo en
dltima instancia.

Las nuevas exigencias de

la normativa comunitaria,
especialmente la nueva vision
prospectiva que introduce en el
analisis del riesgo, implicarian
nuevamente elaborar un nuevo
marco de revision mas amplioy
completo

En el caso de las comisiones de control que no delegan
enteramente sus competencias en la entidad gestora, y
mantienen un ambito de actuacion y decision propio en
materia de inversiones y/o en otros aspectos, y diferen-
ciado del de la entidad gestora, también seria exigible

esta funcion clave y, por tanto, la designacion por parte
de dicho 6rgano del responsable de la misma.

Como ya se expuso anteriormente, podria ser adecua-
do designar al actuario revisor como responsable de la
misma, teniendo en cuenta que puede compatibilizarse
con la funcién actuarial y que muchos de los elementos
que incluye la funcién de gestion de riesgos ya estan re-
cogidos también en |a parte financiera de la actual re-
vision.

Por otra parte, las nuevas exigencias de la normativa
comunitaria, especialmente la nueva vision prospec-
tiva que introduce en el analisis del riesgo, implicarian
nuevamente elaborar un nuevo marco de revision mas
amplio y completo, que incluyera la gestion de activos
y pasivos, el analisis de riesgos desde el punto de vista
de los participes y beneficiarios cuando asumen el riesgo
de inversion, todo ello bajo la nueva vision prospectiva
que podria materializarse en la realizacion de pruebas
de stress, simulaciones, escenarios, etc. A este respecto,
debe recordarse que una de las novedades mas relevan-
tes de la Directiva en materia de informacion es el sumi-
nistro a participes y beneficiarios de sus previsiones de
pension a la edad de jubilacion, incluyendo estimacio-
nes favorables y desfavorables.

e) Funcion de auditoria interna.

Por las caracteristicas de las competencias, organiza-
cién interna y ambitos de actuacién, esta funcion clave
serfa exigible Unicamente a la entidad gestora.

f) Autoevaluacion de riesgos.

Este novedoso informe, al que se exige una periodici-
dad no superior a tres afos, esta intimamente ligado a
la funcion de gestion de riesgos, aunque tiene un carac-
ter mas cualitativo. Dado que constituye una herramien-
ta mediante la cual pueden conocerse todos los riesgos
que asume una entidad que pueden afectar a su situa-
cion financiera y patrimonial, asi como su proyeccion en
los siguientes afios, se pueden realizar similares consi-
deraciones a las realizadas con la funcién de gestion de
riesgos, por lo que resultaria aplicable no solo a la enti-
dad gestora, sino también a las comisiones de control a
las que hemos hecho referencia en apartados anteriores,
y su plasmacion, o el de una buena parte de sus conteni-
dos ,podria encuadrarse en el nuevo modelo de revision
del que se vienen hablando en el presente documento.

g) Declaracion de los principios de la politica de inver-
sion (DPPI).

En primer lugar, debe recordarse que su elaboracion
constituye una de las funciones y decisiones fundamen-
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tales de las comisiones de control por cuanto se van a
fijar todas las directrices y parametros relacionados con
los riesgos del sistema. Como es logico, la denominada
DPPI se elabora con la colaboracion de la entidad ges-
tora, y dependera de cada comision de control delegar
en mayor o menor medida la gestion efectiva de las in-
versiones, tal como hemos advertido en apartados an-
teriores.

En esta materia conviene resefar algunas cuestiones
que constituyen importantes novedades respecto a la
regulacion anterior de la DPPI en la Directiva IORP I. Por
un lado, se consolida la necesidad de que la politica de
inversion estratégica tenga en cuenta la naturaleza y
duracion de los compromisos, la relacion entre activos y
obligaciones, se establece la necesidad de ser revisada
como minimo cada tres afos y se insiste en la necesi-
dad de incorporar la forma en que se tienen en cuenta
las cuestiones ASG (ambientales, sociales y de gober-
nanza).

Al'igual que en la revision del plan/fondo, en concre-
to en la parte financiera, se viene realizando un analisis
completo de la ejecucion de la politica de inversion, la
importancia que se otorga en la Directiva a la Inversion
Socialmente Responsable, deberia llevar aparejado ne-
cesariamente un analisis del cumplimiento de estos as-
pectos en el nuevo marco de la revision.

CONCLUSIONES

tendiendo a lo anteriormente expuesto en los dife-

rentes apartados en los que se analizan las nuevas
exigencias en materia de sistema de gobierno en los pla-
nes y fondos de pensiones del sistema de empleo, pue-
den extraerse las siguientes conclusiones:

m El nidcleo de la Directiva, en materia de sistema
de gobierno, es la gestion integral de todo tipo de
riesgos, incluyendo los tradicionales (biométricos
y financieros), pero también los riesgos operativos
y los riesgos extrafinancieros y, ademas, desde
una vision prospectiva.

B Las comisiones de control constituyen el 6rgano
de administracion, direccion y supervision de es-
tos instrumentos, al que alude la Directiva, por las
diversas e importantes funciones, competencias
y responsabilidades que les otorga la normativa
nacional, dado que determinan el perfil de riesgo,
los limites de tolerancia, su gestion, control y su-
pervision y representan al promotor, participes y
beneficiarios, que son los sujetos que asumen en
Ultima instancia los riesgos del sistema.

B Las entidades gestoras juegan un papel impres-
cindible y relevante en el desarrollo del sistema

en cuanto a su gestion y administracion, bajo
las directrices marcadas por las comisiones de
control. Por ello, y tal como ya sucede en la nor-
mativa nacional actual, se les debe exigir el cum-
plimiento de requisitos en materia de gobierno,
especialmente si se tiene en cuenta ademas que
muchas comisiones de control, generalmente de
planes y fondos de reducida dimension, delegan
en las mismas muchas de las funciones y compe-
tencias.

B No obstante, esto no debe impedir que aque-
llas comisiones de control que decidan retener
para si competencias y funciones y un ambito
de decision y gestion propio y diferenciado del
de las entidades gestoras, se vean afectadas por
exigencias similares en materia de sistema de
gobierno.

Una de las novedades mas
relevantes de la Directiva en
materia de informacion es

el suministro a participes y
beneficiarios de sus previsiones
de pension a la edad de jubilacion,

incluyendo estimaciones favorables

y desfavorables

B Por tanto, la trasposicion de la Directiva deberia
ofrecer un tratamiento equilibrado en estas ma-
terias, tanto a las entidades gestoras como a las
comisiones de control que mantengan ambitos
propios y diferenciados.

B Las comisiones de control deberian poder orga-
nizar su propio sistema de gobierno y asignar o
externalizar las funciones clave actuarial y de
gestion de riesgos que son compatibles o bien
delegar todas estas funciones en la entidad ges-
tora.

B Aestos efectos, deberia reforzarse el papel del ac-
tuario revisor y ampliar el marco de la actual revi-
sion, incorporando al contenido actual los nuevos
aspectos derivados del sistema de gobierno, para
aquellos planes y fondos cuyas comisiones de con-
trol asi lo decidan y la nueva vision prospectiva del
riesgo que introduce la Directiva.

m De esta forma, la nueva revision del plan y fon-
do de pensiones de empleo, que deberia seguir
siendo elaborada por actuarios y otros profesio-
nales expertos e independientes, con un objetivo
similar a lo que actualmente se prevé en Solven-
cia Il con el informe de revision del informe de
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situacion y solvencia de entidades aseguradoras,
deberia incorporar adicionalmente aspectos re-
levantes de la Directiva, correspondientes a la
funcion actuarial, a la funcion de gestion de ries-
gos, a la autoevaluacion de riesgos y al sistema
de gobierno en los planes y fondos de pensiones
de empleo a los que se ha hecho referencia ante-
riormente.

NUEVO MARCO PARA LA REVISION DEL PLAN
Y DEL FONDO.

ASPECTOS ACTUARIALES:

— Descripcion de los aspectos fundamentales del
plan.

— Datos del colectivo valorado.

— Andlisis de las aportaciones, prestaciones y dere-
chos consolidados y econdmicos.

—Idoneidad de los métodos y modelos subyacen-
tes utilizados para calcular las provisiones técni-
cas y las hipétesis empleadas al efecto.

—Evaluacion de la suficiencia y la calidad de los
datos utilizados en el calculo de las provisiones
técnicas.

— Cotejo de las hipétesis en que se basa el calculo
de las provisiones técnicas con la experiencia.

- Informacion sobre la fiabilidad y la adecuacion
del calculo de las provisiones técnicas.

—ldoneidad de la cobertura del seguro en caso de
que el plan de pensiones cuente con un régimen
de este tipo.

— Contribucion de la funcién actuarial a la aplica-
cion efectiva del sistema de gestion de riesgos.
—Andlisis de la solvencia del plan. Evaluacion de
las necesidades globales de financiacion del
fondo de pensiones de empleo, incluida una
descripcion del plan de financiacién cuando ello

sea aplicable.

—Evaluacion de los riesgos para los participes y
beneficiarios en relacion con el pago de sus pres-
taciones definidas de jubilacion:

- Los mecanismos de indexacion.

-Los mecanismos de reduccion de las pres-
taciones.

- Evaluacion cualitativa de los mecanismos
de proteccion de las pensiones de jubilacion.

— Analisis de la cuenta de posicion del plan.

- Conclusiones y recomendaciones.

ASPECTOS FINANCIEROS Y GESTION DE RIESGOS:

— Criterios basicos de la politica de inversiones fi-
jada por la comision de control.

— Caracteristicas de los activos que integran la car-
tera.

— Establecimiento de indices de referencia que re-
flejen la politica y la estrategia de inversion.

— Analisis de las posibles desviaciones respecto de
los indices de referencia.

—Politicas de gestion y distribucion de activos
segun criterios de rentabilidad y riesgo. Adecua-
cion de estas politicas a los objetivos y caracte-
risticas de cada plan.

— Analisis de sensibilidad de las inversiones

— Riesgos ambientales, sociales y de gobernanza
relacionados con la cartera de inversion y su
gestion y seguimiento.

— Conclusiones y recomendaciones.

B ANALISIS PROSPECTIVO DE RIESGOS:

— Proyecciones actuariales hasta la proxima revi-
sion.

— Analisis de la duracion de las carteras y de la con-
gruencia de plazos respecto de las obligaciones
de cada plan.

— Gestion de activos y pasivos. Analisis de la re-
lacion activo-obligaciones del plan, tolerancia
global al riesgo y liquidez en diferentes escena-
rios.

— Analisis de riesgos desde la perspectiva de par-
ticipes y beneficiarios cuando soportan el riesgo
de inversion. Escenarios y simulaciones.

— Adecuacion y razonabilidad de los calculos reali-
zados en la elaboracion de la Declaracion de las
prestaciones de pension.

— Conclusiones y recomendaciones.

B ANALISIS DEL SISTEMA DE GOBIERNO:

— Organizacion interna de la Comision de Control,
posible existencia de subcomisiones de inver-
siones, de prestaciones, etc. delegacion de fun-
ciones, manual de funcionamiento interno, etc.

—Manuales de politicas y procedimientos escri-
tos en competencias propias de las Comisiones
de Control y que quedan fuera del ambito de la
entidad gestora, tales como incorporacion de
los trabajadores al plan, procedimiento de apor-
taciones, procedimiento de reconocimiento de
prestaciones, movilidad de derechos y supues-
tos de liquidez, elaboracion de planes de contin-
gencia, etc.

—Desarrollo de funciones clave y asignacion de
responsabilidades.

—Identificacion de riesgos y evaluacion de los con-
troles establecidos.

- Archivo y custodia de documentos.

— Contenido y mecanismos de informacién sumi-
nistrada a la Comision de Control para el ejerci-
cio de sus funciones.

— Evaluacion cualitativa de riesgos operativos.

—Necesidades y planes de formacion para los
miembros de las comisiones de control.

- Conclusiones y recomendaciones.



