SECRETARIA DE ESTADO DE ECONOMIA
MINISTERIO Y APOYO A LA EMPRESA

DE ECONOMIA, COMERCIO

Y EMPRESA DIRECCION GENERAL DE SEGUROS
Y FONDOS DE PENSIONES

Circular de 19 de febrero de 2024, de la Direccién General de Seguros y
Fondos de Pensiones, por la que se establecen las normas para calcular
las previsiones de prestaciones de pension, a efectos de la informacién
que se suministra a los participes de los planes de pensiones de empleo
en la declaracién de las prestaciones de pensién.

El 23 de diciembre de 2016 se publicé en el Diario Oficial de la Unién Europea
la Directiva (UE) 2016/2341, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de
diciembre de 2016, relativa a las actividades y supervisién de los fondos de
pensiones de empleo.

La transposicion de parte de esta Directiva se realizo mediante la aprobacion del
Real Decreto 738/2020, de 4 de agosto, por el que se modifican el Real Decreto
304/2004, de 20 de febrero, por el que se aprueba el Reglamento de planes y
fondos de pensiones, y el Real Decreto 1060/2015, de 20 de noviembre, de
ordenacion, supervision y solvencia de las entidades aseguradoras vy
reaseguradoras.

El articulo segundo, apartado cuatro, del Real Decreto 738/2020 de 4 de agosto,
modifica entre otros, el articulo 34.2 del Reglamento de planes y fondos de
pensiones, estableciendo que, con periodicidad al menos anual, las entidades
gestoras de los fondos de pensiones de empleo deberan suministrar un
documento denominado “declaracion de las prestaciones de pension” con
informacion relevante, exacta y actualizada, para cada participe, teniendo en
cuenta la legislacion aplicable y con un contenido minimo que a continuacién se
detalla.

De acuerdo con dicho contenido minimo, esta declaracién debe incluir, entre
otros aspectos, la informacion sobre las previsiones de prestaciones de
pension que percibira el participe a la edad de jubilacion, y para ello el propio
articulo 34.2, dltimo parrafo del Reglamento de planes y fondos de pensiones
habilita a la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones para que
mediante circular establezca las normas para determinar el calculo a efectos de
la informacion de la declaracion de las prestaciones de pensién. Asimismo, en el
apartado 9 del mismo articulo también se habilita a la Direccién General de
Seguros y Fondos de Pensiones para regular el contenido detallado y formato
de la informacion prevista en ese articulo para los participes potenciales, los
participes y los beneficiarios, asi como establecer modelos normalizados al
objeto de permitir la comparacién entre planes de pensiones.

Las normas recogidas en la circular de la Direccion General de Seguros y Fondos
de Pensiones incluiran los criterios relativos a la edad o edades de jubilacion y
la forma de cobro de las prestaciones utilizables y, en su caso, la tasa anual de
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rendimiento nominal de las inversiones, la tasa de inflacién anual y la tendencia
de los salarios futuros.

Teniendo en cuenta lo anterior, esta circular nace, por tanto, como respuesta a
la necesidad de concretar las variables que pueden influir en el calculo a efectos
de la informacién de la declaracién de las prestaciones de pension, de tal forma
que la misma sea completa, clara, personalizada y de facil comprensién, para
que asi permita a los participes adoptar de una manera fundada sus decisiones
sobre su jubilacion.

No obstante, la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones debera
promover, en su caso, las modificaciones que se consideren convenientes a
efectos de que la declaraciéon de las prestaciones de pensién se ajuste al
comportamiento de las variables que la determinan.

Esta circular consta de once articulos, una disposiciéon transitoria y dos
disposiciones finales.

El articulo 1 regula el objeto de la circular, siendo éste el de establecer las
normas para determinar el calculo de las previsiones de prestaciones de pension
basadas en la edad de jubilaciéon a efectos de la informacion de la declaracién
de las prestaciones de pension a que se refiere el articulo 34.2, parrafo séptimo,
letra d) del Reglamento de planes y fondos de pensiones.

El articulo 2 establece el ambito de aplicacion, circunscribiéndolo a los planes de
pensiones de empleo de aportacion definida y a los planes de pensiones de
empleo mixtos en los que la contingencia de jubilacién sea de aportacion
definida, y excepciona a los planes de pensiones de empleo de prestacion
definida o con garantia de interés en la capitalizacién de las aportaciones
conforme a lo establecido en el articulo 16 del Reglamento de planes y fondos
de pensiones.

El articulo 3 regula el ambito subjetivo de la circular, que se extiende a los
participes de los planes de pensiones de empleo, incluidos los participes en
suspenso en el momento del calculo de las previsiones de prestacion, regulando
también la situacion en la que los participes hubieran alcanzado la edad de
jubilacién prevista en esta circular, pero no hubiesen accedido a la misma.

El articulo 4 contiene la finalidad de la declaracién de las prestaciones de
pensidn, indicando que estas previsiones constituyen una estimacion de las
prestaciones de jubilacion que percibiria el participe del plan de pensiones de
empleo si se mantuviera en el mismo hasta el momento en el gue alcance la
edad de jubilacién, con objeto de que facilite la comprension de sus derechos de
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pension a lo largo del tiempo y poder adoptar decisiones mejor fundadas sobre
su jubilacién.

En el articulo 5 se detalla la forma de calculo y de presentacion de la cuantia de
las previsiones de las prestaciones de pension, distinguiéndose los casos en que
la forma de cobro de la prestacion esta prevista en las especificaciones y bases
técnicas, de aquellos casos en los que no se establece una forma de cobro
determinada.

En cuanto a la forma de presentacion, se establece que su cuantia se
proporcione en términos corrientes y constantes, redondeandose al mdaltiplo de
10 euros mas cercano.

El articulo 6 determina la informacion complementaria de la declaracion,
destacando que el calculo se limita a la contingencia de jubilacion y debera incluir
una explicacion detallada de la metodologia y las hipétesis utilizadas y de los
terminos en ella incluidos y reconocer que esa informacién esta limitada a los
compromisos por pensiones instrumentados mediante el plan de pensiones,
excluyéndose otros compromisos. Incluird una advertencia de que las
previsiones que se indican pueden diferir del valor final de las prestaciones
recibidas, sin que en ningln caso dichas previsiones puedan ser consideradas
derechos o expectativas de derechos a favor del trabajador o de terceros.

En el articulo 7 se detalla lo que ha de considerarse como edad de jubilacion a
efectos del calculo de las previsiones de prestacion.

El articulo 8 fija la tasa anual de rendimiento nominal de las inversiones a utilizar
para el calculo de las previsiones de prestaciones de pension, en los que se
tomara, con caracter general, la tasa de rentabilidad anual media histérica de los
ultimos diez afios del plan de pensiones de empleo.

En el articulo 9 se concretan, para aquellos casos en los que tengan que
emplearse, las tablas de supervivencia a utilizar en el calculo de las previsiones
de prestacion de pension, segln estén o no recogidas en las especificaciones y
las bases técnicas del plan de pensiones.

Por su parte, y a efectos de la estimacién de las contribuciones y aportaciones
futuras hasta la jubilacién del participe, el articulo 10 regula las contribuciones y
aportaciones futuras que deberan considerarse, asi como su posible evolucién.

Por ultimo, el articulo 11 fija las reglas de calculo de las previsiones de las
prestaciones de pensién segun los distintos escenarios alternativos.

El texto recoge ademas una disposicion transitoria, para precisar la obligacion
de suministrar la informacién regulada en esta circular por primera vez.
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Por ultimo, se incluyen dos disposiciones finales; la disposicion final primera
establece el titulo competencial y la disposicion final segunda la entrada en vigor.

La presente circular se adecua en su tramitacion y contenido a los principios de
buena regulacién del articulo 129 de la Ley 39/2015, de 1 de octubre, del
Procedimiento Administrativo Comun de las Administraciones Publicas.

Respecto a los principios de necesidad y eficacia, la circular establece las
normas para determinar el calculo de las prestaciones de pensién a efectos de
la informacion de la declaracion de estas. Para ello, se incorporan los criterios
para determinar la edad o edades de jubilacién, la forma de cobro de las
prestaciones utilizables y, en su caso, la tasa anual de rendimiento nominal de
las inversiones, la tasa de inflaciéon anual y la tendencia de los salarios futuros.

Es coherente con el principio de seguridad juridica, desarrollandose de manera
congruente con el articulo 10 bis del texto refundido de la Ley de Regulacién de
los Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por el Real Decreto Legislativo
1/2002, de 29 de noviembre y el articulo 34 del Reglamento de planes y fondos
de pensiones.

Respecto al principio de proporcionalidad, la circular contiene la regulacion
imprescindible para atender la necesidad de establecer las normas para
determinar el célculo de las previsiones de prestaciones de pension basadas en
la edad de jubilacion a efectos de la informaciéon de la declaracion de las
prestaciones de pensién. No conlleva restriccidn de derechos.

En aplicacion del principio de transparencia, se ha seguido en la tramitacion de
esta norma lo dispuesto en la Ley 19/2013, de 9 de diciembre, de transparencia,
acceso a la informacién publica y buen gobierno, ademas de posibilitar la
participacion activa de los destinatarios mediante el tramite de audiencia publica
a que se ha sometido la iniciativa.

Por dltimo, con respecto al principio de eficiencia, esta circular no supone un
aumento de las cargas administrativas dado que se limita a concretar las
exigencias para el calculo de las previsiones de prestaciones previstas en la
normativa reglamentaria de planes de pensiones. La circular contribuye a
clarificar y facilitar el cumplimiento de sus obligaciones por las entidades
gestoras de fondos de pensiones.
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Conforme a lo dispuesto en el articulo 24.1 del texto refundido de la Ley de
Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones, en materia de planes y fondos
de pensiones es de aplicacién lo dispuesto en el articulo 17 de la Ley 20/2015,
de 14 de julio, de ordenacién, supervision y solvencia de las entidades
aseguradoras y reaseguradoras, referido a las competencias de la Direccién
General de Seguros y Fondos de Pensiones. En concreto, la Direccién General
de Seguros y Fondos de Pensiones puede dictar disposiciones en desarrollo de
normativa contenida en reales decretos y 6rdenes ministeriales, bajo el nombre
de circulares, siempre que estas normas le habiliten de modo expreso para ello.
Estas circulares se tramitaran por el procedimiento previsto en el articulo 26 de
la Ley 50/1997, de 27 de noviembre, del Gobierno.

La presente circular se ha tramitado de acuerdo con el procedimiento de
elaboracion de disposiciones generales regulado en el articulo 26 de la Ley
50/1997, de 27 de noviembre, tal y como exige el articulo 17.2 de la Ley 20/2015,
de 14 de julio, y el articulo 24.1, dltimo parrafo del texto refundido de la Ley de
Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones.

En cumplimiento de lo previsto en el articulo 26.2 y 26.6 de la Ley 50/1997, de
27 de noviembre, esta circular ha sido sometida, respectivamente, a los tramites
preceptivos de consulta publica previa y de audiencia e informaciéon publica y ha
sido informada por la Junta Consultiva de Seguros y Fondos de Pensiones de
acuerdo con el articulo 17.2 de la Ley 20/2015, de 14 de julio.

Esta circular se dicta en uso de la habilitacion legal conferida por el articulo 34.2,
ultimo parrafo y el articulo 34.9 del Reglamento de planes y fondos de pensiones.

Articulo 1. Objeto de la circular.

1. Esta circular tiene por objeto establecer las normas para determinar el calculo
de las previsiones de prestaciones de pension basadas en la edad de jubilacién,
a efectos de la informacion de la declaracion de las prestaciones de pensién a
que se refiere el articulo 34.2. parrafo séptimo, letra d) del Reglamento de planes
y fondos de pensiones, aprobado por Real Decreto 304/2004, de 20 de febrero.

2. Esta circular regula la forma de calculo y presentacion de la cuantia de las
previsiones de las prestaciones de pensidn e informacion adicional, asi como los
criterios que sirven para definir las variables utilizadas para calcular estas
previsiones, que son:

a) La variable relativa a la edad o edades de jubilacién.

b) La tasa anual de rendimiento nominal de las inversiones.
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c) Las tablas de supervivencia que se deben emplear.

d) Las hipotesis sobre contribuciones del promotor y aportaciones pendientes de
realizar por el participe hasta la jubilacién

Asimismo, la circular prevé las reglas para calcular las distintas previsiones de
las prestaciones de pensidén en el caso de que se basen en estimaciones
econdémicas segun las diferentes estimaciones o escenarios alternativos
(probable, la mejor estimacion posible y desfavorable), a que se refiere el articulo
34.2, parrafo séptimo, letra d) del Reglamento de planes y fondos de pensiones.

Articulo 2. Ambito de aplicacion

1. Esta circular sera de aplicacion a los planes de pensiones de empleo de
aportacion definida conforme a lo establecido en el articulo 16.a) del Reglamento
de planes y fondos de pensiones y a los planes de pensiones de empleo mixtos
definidos en el articulo 16.c) del mismo, en los que la contingencia de jubilacion
sea de aportacién definida.

2. Quedaran exceptuados de la aplicacion de lo establecido en esta circular los
planes de pensiones de empleo que prevean prestacién definidas conforme al
articulo 16. b) del Reglamento de planes y fondos de pensiones o la garantia de
un interés en la capitalizacién de las aportaciones. Para los citados planes, la
informacién sobre las previsiones de prestaciones de pensién no respondera a
estimaciones econémicas calculadas en funcién de esta circular, sino que se
correspondera con la propia prestacion definida del plan de pensiones.

Articulo 3. Ambito subjetivo.

1. Los participes de los planes de pensiones de empleo, incluidos los participes
en suspenso en el momento del calculo de las previsiones de prestacién,
deberan recibir con periodicidad, al menos anual, informacion acerca de las
previsiones de las prestaciones de pension basadas en la edad de jubilacién.
Esta comunicacion podra realizarse conjuntamente con otra informacion remitida
anualmente a cada participe de acuerdo con el articulo 34.2 del Reglamento de
planes y fondos de pensiones teniendo en cuenta los medios de comunicacion
establecidos en el articulo 34.8 del Reglamento de planes y fondos de pensiones.

2. La entidad gestora de fondos de pensiones debera seguir informando de estas
previsiones de prestacion a los participes que, habiendo alcanzado la edad de
jubilacion prevista en el articulo 7.2, no hubiesen accedido a la jubilacion,
adaptando las previsiones a las circunstancias declaradas por el participe o, en
su defecto, segun estimacion de la entidad gestora.
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Articulo 4. Finalidad de la declaracién de prestaciones de pensién.

1. Las previsiones de prestaciones de pension constituyen una estimacion de las
prestaciones de jubilacion que percibiria el participe del plan de pensiones de
empleo, si se mantuviera en el mismo hasta el momento en el que alcance la
edad de jubilacion, segun lo previsto en esta circular.

2. Las previsiones de prestaciones de pension deberan permitir a los participes
de planes de pensiones de empleo disponer de informacion pertinente y
adecuada para facilitarles la comprensién de sus derechos de pension a lo largo
del tiempo y asi poder adoptar decisiones mejor fundadas sobre su jubilacion.

Articulo 5. Forma de calculo y de presentacion de la cuantia de las previsiones
de las prestaciones de pension.

1. Los calculos de las previsiones de prestaciones de pensién deberan realizarse
de acuerdo con la forma de cobro de las prestaciones que prevean las
especificaciones y las bases técnicas del plan de pensiones.

2. Silas especificaciones y la base técnica del plan de pensiones no establecen
una forma determinada para el cobro de la prestacién, o éstas prevén todas las
formas posibles que la normativa habilita, los calculos de las previsiones de
prestaciones de pensién deberan realizarse considerando que la prestacion
estimada consiste en un capital pagable a la fecha de jubilacion.

Adicionalmente, para los participes que hayan alcanzado la edad de 52 afios,
debera informarse de una prevision de prestacion de pensién consistente en una
renta actuarial vitalicia constante mensual de 12 pagas y sin reversion, siempre
gue el importe de la renta sea superior a 100 euros mensuales, indicando en
caso contrario que no se informa de dicha prevision.

3. La cuantia de la prestacion informada se redondeara al multiplo de 10 euros
mas cercano, y se entendera que es una cuantia en términos nominales de
caracter bruto, sin considerar los efectos del régimen tributario que le resulte
aplicable.

4. Las previsiones de prestaciones de pensién deberan proporcionarse al
participe tanto en términos corrientes como constantes, conforme a las hipotesis
de inflacion recogidas en las especificaciones y la base técnica del plan de
pensiones. Si no las tuviese, se considerara el objetivo de inflacion que
establezca el Banco Central Europeo.
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La declaracion de las prestaciones de pensién podra incorporar informacién
adicional que la entidad gestora de fondos de pensiones considere de interés
para el participe.

9. La informacion se facilitara a los participes de forma gratuita por medios
electronicos, incluido un soporte duradero o un sitio web, tal como indica el
articulo 34.8 del Reglamento de planes y fondos de pensiones. Cuando el
participe lo solicite expresamente, mediante escrito debidamente firmado o por
cualquier otro medio del que quede constancia, la informacién se entregara en
papel.

6. De conformidad con el articulo 34.2, parrafo séptimo, letra d), del Reglamento
de planes y fondos de pensiones, la informacion sobre las previsiones de las
prestaciones de pensién objeto de esta circular tendra una presentacién que
permita su facil lectura, debiéndose redactar con claridad y utilizando un lenguaje
comprensible, evitando el uso de términos técnicos cuando puedan emplearse
en su lugar palabras de uso cotidiano.

Articulo 6. Informacién complementaria.

En la informacion elaborada sobre las previsiones de prestaciones de pension,
debera indicarse con claridad lo siguiente:

a) que el calculo o simulacién que se esta facilitando esta limitado Unicamente a
la contingencia de jubilacion;

b) se incluira una explicacion detallada de la metodologia y las hipotesis
utilizadas y de los términos en ella incluidos, de tal forma que se facilite la
comprension al participe receptor de la misma;

c) debera advertirse de que las previsiones que se indican pueden diferir del
valor final de las prestaciones recibidas, sin que en ningin caso dichas
previsiones puedan ser consideradas derechos o expectativas de derechos a
favor del trabajador o de terceros;

d) se indicara que las prestaciones estaran sujetas a la normativa fiscal vigente
en cada momento;

e) se indicara que las prestaciones se podran cobrar a partir del momento en que
se haga efectiva la contingencia de jubilacion conforme a la normativa reguladora
de planes y fondos de pensiones y lo dispuesto en las especificaciones del plan;

f) se indicara que las hipétesis empleadas en el calculo de la prevision de pensidn
constituyen una estimacién en el momento de su célculo, sin que ello implique



SECRETARIA DE ESTADO DE ECONOMIA
MINISTERIO Y APOYO A LA EMPRESA

DE ECONOMIA, COMERCIO .

Y EMPRESA DIRECCION GENERAL DE SEGUROS
Y FONDOS DE PENSIONES

que las prestaciones que percibirda el beneficiario cuando acaezca la
contingencia deban de ser calculadas con las mismas hipotesis;

g) se indicara que la informacion facilitada no tiene en ningtn caso caracter
contractual y esta limitada a los compromisos por pensiones instrumentados
mediante el plan de pensiones, excluyendo los compromisos de otros
instrumentos de previsién social.

Articulo 7. Criterio para determinar la edad o edades de jubilacién.

1. La contingencia de jubilaciéon en los planes de pensiones de empleo se
entendera producida cuando el participe acceda efectivamente a la jubilacion en
el régimen de la Seguridad Social correspondiente, sea a la edad ordinaria,
anticipada o posteriormente.

2. A efectos de calculo de las previsiones de prestacion, se considerara como
edad de jubilacion del participe su edad de jubilacién de acuerdo con lo
establecido en el articulo 205.1.a) del texto refundido de la Ley General de la
Seguridad Social, aprobado por el Real Decreto Legislativo 8/2015, de 30 de
octubre sin considerar periodos transitorios en la determinacion de la edad de
jubilacion, ni el periodo de cotizacion acumulado del participe a efectos de su
determinacion. ‘

Articulo 8. Criterio para determinar la tasa anual de rendimiento nominal de las
inversiones.

1. Se tomara como tasa de rendimiento nominal de las inversiones a utilizar en
las previsiones de pension, la tasa de rentabilidad anual media histérica de los
Ultimos diez afios del propio plan de pensiones de empleo.

2. Si el plan de pensiones no dispusiera de informacién para la totalidad del
periodo histérico para el calculo esta rentabilidad media, por ser la fecha de
constitucion del plan de una antigiiedad inferior a diez afios, se utilizara para ese
periodo del que no se dispone de informacion concreta, la tasa de rentabilidad
anual media de la categoria de inversién a la que pertenezca el fondo de
pensiones donde esta adscrito el plan de pensiones, de acuerdo con la
clasificacion fijada por la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones.

Dicha circunstancia habra de ser comunicada al participe de forma expresa,
diferenciando las rentabilidades anuales del propio plan de pensiones y las que
correspondan a las rentabilidades de la categoria de inversién a la que
pertenezca el fondo de pensiones donde esta adscrito el plan de pensiones.
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3. Excepcionalmente, en aquellos casos en los que un plan de pensiones se
encuentre adscrito a varios fondos de pensiones en los términos establecidos en
el articulo 66.2.d) del Reglamento de planes y fondos de pensiones, la entidad
gestora de fondos de pensiones podra aplicar tasas anuales de rendimiento
nominal de las inversiones distintas a las establecidas en el apartado anterior
siempre y cuando se justifique de forma razonada la tasa aplicada y se
comunique de forma expresa al participe. .

Articulo 9. Criterios de aplicacion de tablas de supervivencia.

En aquéllos casos en los que se tengan que emplear tablas de supervivencia
para los calculos previstos en la presente circular, se deberan aplicar las tablas
biométricas que el plan de pensiones de empleo tenga recogidas en sus
especificaciones y bases técnicas, y, si no dispusiera de ellas, se utilizaran las
tablas de primer orden para los seguros de supervivencia colectivos (tablas
PER2020_Col_1er.orden) recogidas en la Resolucién de 17 de diciembre de
2020, de la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones, relativa a las
tablas de mortalidad y supervivencia a utilizar por las entidades aseguradoras y
reaseguradoras y por la que se aprueba la guia técnica relativa a los criterios de
supervisién en relacion con las tablas biométricas, y sobre determinadas
recomendaciones para fomentar la elaboracién de estadisticas biométricas
sectoriales.

Articulo 10. Estimaciéon de las contribuciones y aportaciones pendientes de
realizar hasta la jubilacién. :

1. A efectos de la estimacion de las contribuciones y aportaciones futuras hasta
la jubilacion del participe, se consideraran las contribuciones ordinarias
realizadas por el promotor y las aportaciones del participe también de caracter
ordinario, vinculadas al compromiso asumido de jubilacién y realizadas durante
los doce Gltimos meses conforme al articulo 5 de la Orden 407/2008, de 7 de
febrero, por la que se desarrolla la normativa de planes y fondos de pensiones
en materia financiero-actuarial, del régimen de inversiones y de procedimientos
registrales. Estas cuantias seran incrementadas anualmente conforme a la
evolucién prevista de los parametros y variables de contenido econémico que
puedan afectar a la cuantificacion de las contribuciones, aportaciones o
prestaciones contenidas en el plan de pensiones de empleo, recogidas en las
especificaciones y en sus bases técnicas, como la tasa de inflaciéon anual y la
tendencia de los salarios futuros. Estos incrementos no tendran lugar si no se
preven en las especificaciones ni en las bases técnicas del plan de pensiones.

2. En el caso de suspension de contribuciones o aportaciones, a efectos de la

estimacién de las prestaciones de pensidon no se deberan considerar
contribuciones o aportaciones para los siguientes ejercicios. Esta situacion debe
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quedar reflejada en un apartado especifico de la informaciéon facilitada al
participe.

3. En el caso de que el participe llevara menos de doce meses adherido al plan
de pensiones en el momento de recibir la informacién sobre sus prestaciones de
pension, se consideraran, a los efectos de la estimacion de las aportaciones
futuras, las previstas en las especificaciones del plan de pensiones con caracter
anual.

Articulo 11. Reglas de calculo de las previsiones de las prestaciones de pensién
segun los distintos escenarios alternativos.

1. De conformidad con lo previsto en el articulo 34.2, parrafo séptimo, letra d) del
Reglamento de Planes y Fondos de Pensiones, si las previsiones de las
prestaciones de pension de los planes de empleo se basan en estimaciones
econdmicas, dicha informacién debera proporcionarse, ademas de para un
escenario central o probable, para dos escenarios diferentes.

a) uno que contendra la mejor estimacion posible;
b) otro que contendra una estimacion desfavorable.

2. La tasa anual de rendimiento nominal de las inversiones del escenario central
en los planes de pensiones, se correspondera con la media aritmética de las
rentabilidades diarias en el periodo de diez afios, teniendo en cuenta para ello lo
establecido en el articulo 8. Esta rentabilidad diaria se calculara de forma
continua, como logaritmo neperiano del cociente entre el valor liquidativo diario
a una fecha y el valor liquidativo de la misma fecha del afio inmediatamente
anterior.

3. La determinacién de los escenarios favorable y desfavorable se realizara
aplicando un impacto al alza, en el primer supuesto, o a la baja, en el segundo,
sobre la tasa anual de rendimiento nominal de las inversiones del escenario
central.

La determinacion de este impacto se fijard mediante una metodologia Value at
Risk (en adelante, metodologia VaR) con un horizonte temporal, para cada
participe, igual al nimero de afos que le resten hasta la fecha de jubilacion,
considerando un nivel de confianza del 75%. La determinacion de este VaR
podra realizarse mediante la aproximacién del modelo de Black-Sholes. La
entidad gestora de fondos de pensiones podra desarrollar una metodologia VaR
alternativa a la anterior siempre que justifique que se ajusta mejor al
comportamiento del plan de pensiones, y recogiendo un detalle suficiente en la
declaracién de las prestaciones de pension conforme a lo establecido en el
articulo 6.
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4. Si no se dispusiera de la informacién sobre la rentabilidad del plan de
pensiones para la totalidad del periodo exigido de diez afios, se utilizara, para el
periodo del que no se dispone de informacién especifica, |a tasa de rentabilidad
anual media de la categoria de inversion a la que pertenezca el fondo de
pensiones donde estd adscrito el plan de pensiones, de acuerdo con la
clasificacion fijada por la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones.
Dicha circunstancia habra de ser comunicada al participe de forma expresa.

9. En aquellos casos en los que un plan de pensiones se encuentre adscrito a
varios fondos de pensiones en los términos establecidos en el articulo 66.2 d)
del Reglamento de planes y fondos de pensiones, la determinaciéon de los
escenarios favorable y desfavorable se realizara aplicando un impacto al alza,
en el primer supuesto, o a la baja, en el segundo, sobre la tasa de rentabllldad
empleada de acuerdo con el articulo 8.3.

Disposicion transitoria. Primera declaracion de prestaciones.

La primera declaracién de las prestaciones de pensién se suministrara en la
informacién anual correspondiente al afio de la entrada en vigor de la presente
circular.

Disposicién final primera. Titulo competencial.

Esta disposicion se dicta al amparo de la competencia exclusiva del Estado en
materia de bases de la ordenacién de crédito, banca y seguros; y bases y
coordinacién de la planificacién general de la actividad econémica, de acuerdo
con el articulo 149.1. 11.2 y 13.2 de la Constitucién respectivamente.

Disposicion final segunda. Entrada en vigor.

La circular entrara en vigor el 1 de julio de 2024, de conformidad con el articulo
23 de la Ley 50/1997, de 27 de noviembre, del Gobierno.
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