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2. La sede de la Oficina no se trasladara a un lugar
distinto de los locales de la Oficina salvo que asi lo deci-
dan las Naciones Unidas.

3. Las disposiciones del presente Acuerdo comple-
mentaran las disposiciones de la Convencion General y el
Acuerdo relativo al Fondo Fiduciario. Cuando haya dispo-
siciones del presente Acuerdo y disposiciones de la Con-
vencion General y del Acuerdo relativo al Fondo Fiducia-
rio que guarden relacidon con el mismo asunto, todas esas
disposiciones seran aplicables y ninguna de ellas restrin-
giréa el efecto de las demas.

4. Elpresente Acuerdo quedara sin efecto seis meses
después de que cualquiera de las Partes notifique por
escrito a la otra su decisiéon de rescindirlo. No obstante, el
presente Acuerdo seguira en vigor durante el periodo adi-
cional que sea necesario para poner fin de manera orde-
nada a las actividades de la Oficina en Espana y dar des-
tino a los bienes que tenga alli, asi como para solucionar
cualquier controversia entre las Partes.

En testimonio de lo cual, los infrascritos, debidamente
autorizados para ello, suscriben el presente Acuerdo.

Hecho en NuevaYork, el 22 de diciembre de 2006, por
duplicado, en inglés y espanol, siendo ambos textos
igualmente auténticos.—Por el Reino de Espana: Juan
AntonioYanez-Barnuevo, Embajador Extraordinario y Ple-
nipotenciario Representante Permanente de Espana ante
las Naciones Unidas.—Por las Naciones Unidas: José
Antonio Ocampo, Secretario General Adjunto para Asun-
tos Econdmicos y Sociales.

El presente Acuerdo se aplica provisionalmente a par-
tir del 22 de diciembre de 2006, fecha de su firma, segun
se establece en su articulo 22.2.

Lo que se hace publico para conocimiento general.

Madrid, 16 de enero de 2007-El Secretario General
Técnico del Ministerio de Asuntos Exteriores y de Coope-
racion, Francisco Fernandez Fabregas.

3523 ENTRADA en vigor del Canje de Notas entre el

Reino de Espana y el Centro Internacional de
Altos Estudios Agronomicos Mediterraneos
(CIHEAM) para lograr la equivalencia entre los
titulos otorgados por este ultimo a través del
Instituto Agrondmico Mediterrdneo de Zara-
goza y el titulo oficial espanol de Master, hecho
en Madrid el 27 de septiembre de 2006.

El Canje de Notas entre el Reino de Espana y el Centro
Internacional de Altos Estudios Agrondémicos Mediterra-
neos (CIHEAM) para lograr la equivalencia entre los titu-
los otorgados por este ultimo a través del Instituto Agro-
nomico Mediterraneo de Zaragoza y el titulo oficial
espanol de Master, hecho en Madrid el 27 de septiembre
de 2006, entr6 en vigor el 31 de enero de 2007, fecha de
recepcion de la ultima notificacion cruzada entre las Par-
tes comunicandose el cumplimiento de los requisitos
legales internos, segun se establece en texto de las
Notas.

Lo que se hace publico para conocimiento general,
completando asi la insercion efectuada en el Boletin Ofi-
cial del Estado numero 278, de 21 de noviembre de 2006
(pag. 40634 a 40635).

Madrid, 6 de febrero de 2007-El Secretario General
Técnico del Ministerio de Asuntos Exteriores y de Coope-
racion, Francisco Fernandez Fabregas.

MINISTERIO
DE ECONOMIAY HACIENDA

ORDEN EHA/339/2007 de 16 de febrero, por la
que se desarrollan determinados preceptos de
la normativa reguladora de los seguros priva-
dos.

3524

La Orden de 23 de diciembre de 1998, por la que se
desarrollan determinados preceptos de la normativa
reguladora de los seguros privados y se establecen las
obligaciones de informacién como consecuencia de la
introduccion del euro, supuso en esencia un gran avance
respecto a la regulacion del régimen de estimacion de la
provisién de seguros de vida cuando la entidad hubiese
asignado inversiones a determinadas operaciones de
seguro, calculandose la misma aplicando un tipo de inte-
rés estimado en funcién de la tasa interna de rentabilidad
de las referidas inversiones. Asimismo, la citada Orden
sirvid para desarrollar los requisitos exigibles para la uti-
lizacion de instrumentos derivados con finalidad de
cobertura de riesgos.

Desde su entrada en vigor, el 1 de enero de 1999, se
han sucedido y se vienen produciendo cambios en el
entorno financiero, de los productos de seguros y regula-
torio, que aconsejan la revision de sus disposiciones.

La presente Orden tiene por objeto la adaptacién,
modificacion y actualizacion del contenido de la Orden
de 23 de diciembre de 1998 a la realidad de los mercados
financieros y a las necesidades actuales de las entidades
aseguradoras respecto al marco de la inmunizacién finan-
ciera y al régimen de sus inversiones. La diversidad de
cambios y precisiones que se introducen respecto al texto
de la Orden de 23 de diciembre de 1998 aconsejan su
incorporacion en una nueva Orden que, al tiempo de
recoger los cambios citados, reproduzca aquellos precep-
tos que no han sufrido modificaciéon alguna.

En este contexto, se deroga la practica totalidad de la
Orden de 23 de diciembre de 1998, con la excepcion del
articulo 1, pasando el resto de sus disposiciones y las
correspondientes modificaciones a integrar la presente
Orden; se derogan también las disposiciones subsisten-
tes de la Orden de 24 de julio de 2001, por la que se aprue-
ban los modelos de informacién a suministrar por las
entidades aseguradoras; asi como la Orden ECO/77/2002,
de 10 de enero, que modificé la Orden de 23 de diciembre
de 1998.

Con relacion a la inmunizacién financiera, se amplian
las categorias de activos que pueden ser utilizadas, se
aclara el concepto de grupo homogéneo de polizas y el
plazo para la verificacion del cumplimiento de las hipote-
sis y requisitos que resulten exigibles, y se introduce la
posibilidad de extender su marco juridico a las polizas
con prima periddica. Respecto a la inmunizacién por casa-
miento de flujos, se aclara el régimen para estimar el tipo
de interés de la provision de seguros de vida cuando se
cuente con activos asignados por un importe superior al
necesario para dar cumplimiento a los requisitos. En
cuanto a la inmunizacién por duraciones financieras, se
acota el requisito de la equivalencia de las duraciones
financieras corregidas y sensibilidades de los activos y
pasivos, asi como la perturbacion de la curva de tipos a
realizar para el analisis de sensibilidades.

Con relacion al régimen de los bienes y derechos en
los que pueden invertir las entidades aseguradoras, y en
desarrollo del régimen juridico contenido en el Regla-
mento de Ordenacién y Supervision de los Seguros Priva-
dos, aprobado por el Real Decreto 2486/1998, de 20 de
noviembre, se precisa la delimitacion de los instrumentos
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derivados, los requisitos que les resultan exigibles segun
tengan o no la condicion de negociados en mercados
regulados del ambito de la Organizacion para la Coopera-
cion y el Desarrollo Econdmico (OCDE), se concreta el
concepto de activo financiero estructurado, su tipologia y
los requisitos que ha de cumplir.

Adicionalmente, se precisa qué ha de entenderse, a
efectos de la norma, por agentes financieros y permutas
de flujos ciertos o predeterminados, asi como cuando ha
de suponerse cerrada una posicion en instrumentos deri-
vados adquiridos con finalidad de inversion.

Por lo demas, se incorporan a su articulado, conforme
a la redaccion contenida en la Orden de 23 de diciembre
de 1998, las disposiciones relativas a la activacién y apti-
tud para cobertura de los recobros en el seguro de crédito
y caucion, a la aptitud para cobertura de provisiones téc-
nicas de los seguros agrarios combinados, el concepto de
siniestralidad y la delimitacion de las calificaciones aplica-
bles para la determinacion de las primas de riesgo a apli-
car en la valoracién de los titulos de renta fija.

La disposicion final segunda del texto refundido de la
Ley de Ordenacién y Supervision de los Seguros Priva-
dos, aprobado por el Real Decreto Legislativo 6/2004,
de 29 de octubre, habilita al Ministro de Economia y
Hacienda a desarrollar su reglamento en cuanto sea nece-
sario y asi se prevea en él. La disposicion final segunda
del Real Decreto 2486/1998, de 20 de noviembre, por el
que se aprueba el Reglamento de Ordenacion y Supervi-
sion de los Seguros Privados, habilita al Ministro de Eco-
nomiay Hacienda para realizar el desarrollo normativo de
las disposiciones contenidas en el Reglamento de Orde-
nacion y Supervision de los Seguros Privados, en cuanto
sea necesario para la mejor ejecucion y desarrollo del
mismo.

En su virtud, de acuerdo con el Consejo de Estado,
dispongo:

Articulo 1. Requisitos que deben cumplir los agentes
financieros.

A los efectos de lo dispuesto en el articulo 50.1.a).3.°
del Reglamento de Ordenacién y Supervisiéon de los
Seguros Privados y en el articulo 6 de esta Orden, los
agentes financieros habran de ser entidades financieras o
sociedades de valores del ambito de la OCDE sujetas a
supervision prudencial de la autoridad de control de los
respectivos Estados, dedicadas de forma habitual y profe-
sional a la realizacién de operaciones de este tipo y que
tengan solvencia suficiente. A estos efectos, se presumira
que la solvencia es suficiente cuando cuente con califica-
cion crediticia favorable de una agencia especializada de
reconocido prestigio y se incluya entre los tres primeros
grupos de mas alta calificacién crediticia a que se refiere
el articulo 17 de la presente Orden.

Articulo 2. Adecuacion de las inversiones asignadas a
determinadas operaciones de seguro, en funcion de
los importes y vencimientos de los flujos de cobro y
de las obligaciones.

1. A los efectos previstos en el articulo 33.2.a) del
Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros
Privados, se entendera que los flujos de cobro proceden-
tes del activo o conjunto de activos asignados al cumpli-
miento de las obligaciones derivadas de una péliza o
grupo homogéneo de pdlizas coinciden suficientemente
en tiempo y cuantia con el régimen de flujos probables de
pago de prestaciones y gastos siempre que el saldo finan-
ciero al final de la operacion sea mayor o igual que cero,
y que en todos y cada uno de los meses se cumpla alguno
de los siguientes requisitos:

a) Que los flujos de cobros y pagos coincidan perfec-
tamente en tiempo y cuantia, o bien que aquéllos sean
anteriores en tiempo e iguales o superiores a éstos en
cuantia.

b) Que el saldo financiero obtenido al final de cada
mes, resultante de capitalizar al tipo de reinversién los
cobros y los pagos diarios que se hayan producido en ese
mes y en los anteriores, resulte positivo en todos y cada
uno de los meses. A estos efectos, podra utilizarse la sim-
plificacién de considerar que todos los pagos efectuados
en cada mes lo han sido el dia 15 del mismo y que todos
los cobros efectuados en dicho mes lo han sido el ultimo
dia del mismo.

¢) Que, no resultando positivo alguno de los saldos
mensuales calculados conforme a la letra anterior, el
saldo negativo no supere el total de pagos correspondien-
tes al mes en cuestion y a los dos precedentes. Ademas,
el saldo negativo en cualquier 31 de diciembre de la ope-
racion no podra superar el 12,5 por 100 de los pagos tota-
les del ano natural respectivo. A estos efectos, los saldos
financieros negativos que se produzcan se capitalizaran al
tipo de reinversiéon que corresponda en cada momento
incrementado en un 50 por 100.

El tipo de reinversion a utilizar sera el que resulte en
cada momento de la aplicacién de lo dispuesto en los
apartados a.1.° o b.1.° del articulo 33.1 del Reglamento de
Ordenaciéon y Supervision de los Seguros Privados. No
obstante, si se aseguran tipos a plazo contratados en un
mercado regulado o mediante operaciones de permuta
financiera, se podran tener éstos en consideracion, tanto
para la reinversién de los saldos financieros positivos
como, en su caso, para la determinacion del coste de
financiaciéon de los negativos.

2. De entre los activos aptos para la cobertura de
provisiones técnicas relacionados en el articulo 50 del
Reglamento de Ordenacidén y Supervision de los Seguros
Privados, los activos a asignar habran de estar incluidos
en alguna de las siguientes categorias:

a) Valores negociables de renta fija, segun quedan
definidos en el articulo 17 de la presente norma. En el
caso de que incorporen opciones de compra a favor del
emisor, el plazo que se computara correspondera unica-
mente a los flujos que se produzcan hasta el momento del
vencimiento de la primera opcién, excluyendo tanto los
flujos posteriores como el correspondiente al ejercicio de
la opcion. Tales flujos podran tenerse en cuenta, no obs-
tante, desde el momento en que desaparezca la contin-
gencia.

b) Depdsitos en entidades de crédito y permutas de
flujos predeterminados contratadas con las mismas.

c) Activos financieros estructurados a los que se
refiere el articulo 50.1.b) del Reglamento de Ordenacién y
Supervisién de los Seguros Privados y los articulos 9 al 12
de la presente Orden, siempre que, cumpliéndose los
requisitos que en cada caso resulten exigibles para su
consideracion como aptos para la inversion de las provi-
siones técnicas, dispongan de vencimiento cierto y sus
flujos nominales sean ciertos en plazo e importe, siempre
que se cumplan los siguientes requisitos:

1.°) no contengan como colaterales instrumentos
derivados que exponen a la entidad a un nivel de endeu-
damiento o pérdidas que excedan del valor del activo
financiero estructurado, y;

2.°) cuando se trate de instrumentos financieros
estructurados de entre los previstos en el apartado Dos
del articulo 11 de esta Orden, la operacion en su conjunto
no podra quedar deshecha por acontecimientos o eventos
que afecten a una parte de los colaterales incluidos en el
activo financiero estructurado.
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d) Instrumentos financieros derivados que sean utili-
zados como instrumentos de cobertura de los compromi-
sos asumidos en virtud de las operaciones de seguro.

e) Las participaciones en fondos de inversion que
garanticen la revalorizacion de las participaciones en cuan-
tiay fecha, siempre que el reglamento de gestion del fondo
prevea el calculo del valor liquidativo y el reembolso de las
participaciones en un plazo no superior a tres dias.

f) Tesoreria. Se equipararan a tesoreria las participa-
ciones en fondos de inversién que garanticen el reem-
bolso de las participaciones diariamente y cuya politica
de inversion exija que el activo del fondo esté invertido, al
menos en un 90 por ciento, en valores o instrumentos
financieros de renta fija admitidos a negociacidon en mer-
cados regulados y con plazo remanente de amortizacion o
reembolso no superior a 18 meses, no pudiendo adquirir
valores de renta variable.

Resultaran igualmente admisibles activos financieros
negociables de entre los previstos en este apartado 2, con
vencimiento cierto y flujos nominales igualmente ciertos
en plazo, aunque determinables en importe, cuando el
compromiso asumido en la poliza se referencie a los indi-
ces o valores que sirven de referencia para determinar los
flujos de los activos financieros.

Los activos asignados deberan contar con una califi-
cacion crediticia correspondiente a alguno de los tres pri-
meros grupos previstos en el articulo 17 de la presente
Orden. No resultara aplicable la exigencia anterior a la
tesoreria ni a las participaciones en fondos de inversion.

Ninguno de los activos relacionados anteriormente podra
ser emitido por la entidad que figure como tomador de la
poliza de seguro respectiva, o por otra u otras que constitu-
yan con aquélla una unidad de decisién, en los términos del
articulo 20.2 del Real Decreto Legislativo 6/2004, de 29 de
octubre, por el que se aprueba elTexto Refundido de la Ley de
Ordenacion y Supervisién de los Seguros Privados.

3. Eltipo de interés maximo por el que se evaluard la
provision matematica sera el implicito de comparar el
valor actual de los activos que verifiquen alguna de las
condiciones enumeradas en el apartado 1 anterior, actua-
lizados al tipo que resulte de multiplicar su tasa interna de
rentabilidad, deducida de su precio de adquisicion, por
los porcentajes enumerados en el parrafo siguiente, con
los pagos previstos por prestaciones y gastos.

Con caracter general los porcentajes a que se refiere el
parrafo anterior seran del 95, 92 y 89 por 100, segun los titu-
los pertenezcan a los grupos 1 a 3 de entre los enumerados
en el articulo 17 de la presente Orden. En el caso de las par
ticipaciones en fondos de inversion, incluidas las equipara-
bles a la tesoreria, se aplicardn los porcentajes correspon-
dientes a la calificacion crediticia de la entidad gestora o, en
su defecto, el 89 por 100. En el caso de activos financieros
estructurados no negociables se aplicaran los porcentajes
que correspondan a la calificacion crediticia de la estructura
o, en su defecto, la calificacidn crediticia media que corres-
ponda a los colaterales y a la contraparte de la permuta de
flujos. La Direccion General de Seguros y Fondos de Pensio-
nes establecera por resolucién la sistematica y modo de
aproximar la calificacion crediticia media.

No obstante lo anterior, la entidad podra reducir el
valor actual de los activos citados en los parrafos anterio-
res en alguno de los importes siguientes:

a) Valor actual de los flujos de cobro elegidos por la
entidad, actualizados al tipo que resulte de multiplicar la
tasa interna de rentabilidad de los activos, deducida de su
precio de adquisicién, por los porcentajes enumerados en
el parrafo anterior. La exclusién de tales flujos en ningun
caso podra suponer el incumplimiento de alguno de los
requisitos del apartado 1.

b) Valor actual del saldo financiero positivo obtenido
al final de la operacién que se prevé en el apartado 1,
actualizado a la tasa interna de rentabilidad media de los

activos reducida en los correspondientes coeficientes por
riesgo de crédito.

4. La entidad tomara nota, al final de cada trimestre
natural, de la verificacion del cumplimiento o no de las
hipétesis y requisitos recogidos en este método en el libro
de inversiones. De producirse algun incumplimiento, la
entidad lo indicara en dicho libro con especificacién de las
actuaciones oportunas para su subsanacion. Tanto la veri-
ficacion como la indicacion de su resultado en el libro de
inversiones deberan estar completadas transcurridos tres
meses desde el final de cada trimestre natural. Si después
de otros tres meses continuase sin subsanarse el incum-
plimiento puesto de manifiesto, resultara aplicable lo dis-
puesto en el articulo 33.4 del Reglamento de Ordenacion y
Supervision de los Seguros Privados, salvo que se justifi-
quen adecuadamente, ante la Direccion General de Segu-
ros y Fondos de Pensiones, las medidas a adoptar.

Al menos anualmente se deberan realizar analisis
prospectivos de escenarios sobre la evolucién del ejerci-
cio del derecho de rescate. Dichos andlisis deberan estar
basados en hipdtesis prudentes y adecuadamente justifi-
cadas que reflejen el comportamiento real del ejercicio de
dicho derecho. Si se apreciaran desviaciones que pudie-
ran generar algun incumplimiento de los requisitos exigi-
dos en los apartados anteriores de este articulo, la entidad
debera prever las medidas a adoptar para garantizar el
cumplimiento de los mismos. Los analisis realizados asi
como las medidas a adoptar en caso de desviaciones
deberan estar en todo momento a disposicion de la Direc-
cién General de Seguros y Fondos de Pensiones.

5. La entidad podra modificar la composicién de la
cartera de inversiones asignadas a la operacién, incorpo-
rando nuevas adquisiciones en sustitucién de las anterio-
res, siempre que se sigan cumpliendo, en todo momento,
los requisitos establecidos en la presente Orden.

6. A efectos de lo dispuesto en la articulo 52.1.a) del
Reglamento, el valor contable, en el caso de los titulos de
renta fija, estara compuesto por el precio de adquisicion
mas la rentabilidad implicita positiva o negativay la expli-
cita periodificada hasta el momento de la valoracién.

Articulo 3. Adecuacion de las inversiones asignadas a
determinadas operaciones de seguro en funcion de la
relacion entre valores actuales de las inversiones y las
obligaciones, y del tratamiento de los riesgos inheren-
tes a la operacion.

1. Las operaciones a que se refiere el articulo 33.2.b)
del Reglamento deberan cumplir los siguientes requisi-
tos:

a) El valor actual de los flujos de cobro procedentes
de las inversiones asignadas a la operacién de seguro debe
ser en todo momento igual o superior al valor actualizado
de los flujos probables correspondientes a las obligaciones
derivadas de los contratos, determinado a tipos de interés
de mercado correspondientes al plazo de cada flujo.

b) Las duraciones financieras corregidas de los acti-
vos y los pasivos, calculadas a tipos de interés de mer-
cado, no podran diferir entre si mas de un 20%. Esta con-
dicion se verificara mediante la siguiente expresion:

Duracion Corregida Activos

08 <

< =12
"7 Duracién _Corregida Pasivos

2

c) La sensibilidad, ante variaciones de los tipos de
interés, de los valores actuales de activos y pasivos
debera ser equivalente. A estos efectos deberdn anali-
zarse las variaciones que se produzcan en los valores
actuales de activos y pasivos ante perturbaciones, de
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magnitud de cien puntos basicos, en los tipos de interés
de la curva utilizada correspondientes a los plazos que se
consideren mas representativos, debiendo efectuarse el
andlisis para los plazos correspondientes al primero y
ultimo de los flujos previstos y para, al menos, dos puntos
intermedios mas de la citada curva, de forma que exista
entre cada uno de los puntos analizados una distancia
temporal de no menos de dos ahos. Se considerara que
las mencionadas perturbaciones, introducidas en un solo
punto concreto de la curva, se transmiten, atenuadas pro-
porcionalmente, a todos los puntos que se encuentren
entre el considerado y el anterior y posterior. Cuando el
plazo residual de la operacidén sea inferior a seis anos,
debera efectuarse el analisis en los extremos de la curva
de tipos de interés y en, al menos, un punto intermedio, y
cuando dicho plazo sea igual o inferior a cuatro afnos, bas-
tara con efectuarlo con referencia a los extremos del
citado plazo residual.

A los efectos de esta letra c) se consideraran sensibili-
dades equivalentes aquellas en las que el cociente de las
variaciones relativas de los valores actuales de los activos
entre las variaciones relativas de los valores actuales de
los pasivos, oscile entre 0,8 y 1,2.

La expresion mediante la que se verificara el cumpli-
miento de las condiciones de equivalencia, en cuanto a la
sensibilidad, para cada uno de los puntos considerados
mas representativos, en los términos recogidos en este
parrafo c), seréa:

Variacion VA de Activos

VA de Activos
0,8< - <12
Variacion VA de Pasivos

VA de Pasivos

Donde:

Variacion_VA_de_Activos = Valor actual de los flujos
de activos, antes de la perturbacién, menos el valor actual
de esos mismos flujos de activos después de la perturba-
cioén.

Variacion_VA_de_Pasivos = Valor actual de los flujos
de pasivos, antes de la perturbacion, menos el valor
actual de esos mismos flujos de pasivos después de la
perturbacion.

VA_de_Activos = Valor actual de los flujos de activos,
antes de la perturbacion.

VA_de_Pasivos = Valor actual de los flujos de pasivos,
antes de la perturbacion.

En estos calculos se utilizaran los tipos de interés de
mercado.

No obstante lo anterior, también se considerara que
las sensibilidades son equivalentes si se verifica que:

Variacion VA de Activos Variacion VA de Pasivos ) ;
s - e < Pardmetro

VA _de_Activos VA _de Pasivos |

En cada escenario de andlisis, el valor del parametro
dependera del numero de anos afectados por la perturba-
cion de la curva del tipo de interés, segun la siguiente
escala:

Parametro Numero de anos
0,0010 5 o0 superior
0,0008 4
0,0003 3
0,0001 2 o inferior

Para un numero de anhos intermedio entre los niveles
anteriores, el valor del pardmetro se obtendra por inter-
polacion lineal.

Para la aplicaciéon de lo dispuesto en este articulo, la
entidad debera remitir a la Direccién General de Seguros
y Fondos de Pensiones el soporte técnico y las definicio-
nes de los conceptos financieros utilizados. En particular,
la indicada informacion debera detallar:

1.°) la curva de tipos de interés utilizada;

2.°) la definicion de la duracién financiera y el
método utilizado para su calculo;

3.°) los criterios utilizados para la seleccion de los
tipos de interés representativos y para el correspondiente
analisis de sensibilidades.

2. Los activos que se podran utilizar seran los previs-
tos en el apartado 2 del articulo 2. No obstante, y con los
mismos requisitos de calificacion, se podran utilizar valo-
res negociables de renta variable que se negocien en
mercados regulados, siempre que se cumplan las siguien-
tes condiciones:

En ningln caso podra estar invertido en renta variable
un importe superior al 25 por 100 del valor de la provisién
matematica al comienzo de la operacion de seguro.

Los valores negociables de renta variable se utilizaran
para la cobertura de pasivos con vencimiento superior a
diez anos desde la adquisicion de los mencionados valo-
res. En consecuencia, no podra invertirse inicialmente en
renta variable un importe superior al valor actual de las
prestaciones y gastos a satisfacer a mas de diez anos
desde el inicio de la operacion de seguro, ni las adquisi-
ciones posteriores podran hacer que el volumen total de
la inversion supere, en el momento en que se efectien, el
valor actual de las prestaciones y gastos con vencimiento
superior a diez anos en dicho momento.

En ninguln caso la inversion en renta variable superara
el 50 por 100 de la provision matematica en cualquier
momento.

Se minimizard el riesgo especifico de los valores
mediante su diversificacién. Las acciones deberan tener
una frecuencia de negociacién superior al 80 por 100 de
los dias héabiles en el ultimo trimestre en el mercado regu-
lado en que se negocien, y debera procurarse, ademas,
una razonable diversificacion por sectores de actividad.

A los efectos del apartado 4.a) de este articulo, la ren-
tabilidad que se asignara a la renta variable no superara la
tasa de rentabilidad media de las obligaciones del Estado
con duracién inicial equivalente o mas proxima a la de
cada uno de los flujos pasivos que se estén cubriendo con
los valores de renta variable, ponderada por los plazos e
importes correspondientes a dichos flujos, y medida en el
momento de la adquisicion de los citados valores.

Cuando resten cinco anos para el vencimiento de las
prestaciones cubiertas con renta variable, y por el importe
de la diferencia entre la provision matematica de toda la
operacién de seguro y el valor contable de los activos de
renta fija mas el valor de mercado de los de renta varia-
ble, la entidad asignara otros activos, no computados
para cobertura del resto de provisiones técnicas de la
entidad, que pertenezcan a alguna de las categorias a que
se refiere el apartado 2 del articulo 2 de la presente Orden,
los cuales quedardn afectos a estas operaciones. El
importe a asignar serd de un quinto de la diferencia
cuando resten cinco anos, un cuarto de la misma cuando
resten cuatro anos, un tercio de la misma cuando resten
tres anos, la mitad de la misma cuando resten dos anos, y
la totalidad cuando reste un ano.

Las plusvalias de la cartera, la rentabilidad por divi-
dendos, la venta de los derechos de suscripcion y cual-
quier otro rendimiento generado por la cartera, que en su
caso se materialice, se asignaran unicamente a estas ope-
raciones.
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Si durante el ejercicio econdmico, la diferencia entre
las plusvalias y las minusvalias derivadas de la enajena-
cion de titulos de renta variable fuese negativa, la entidad
deberd asignar por dicho importe nuevos activos a estas
operaciones, de los pertenecientes a alguna de las cate-
gorias a que se refiere el apartado 2 del articulo 2 de la
presente Orden.

A los efectos de la verificacion del cumplimiento de los
requisitos contenidos en el apartado 1, no se computaran
los pasivos que se pretendan cubrir con renta variable.

En caso de producirse excesos en la cobertura de las
provisiones técnicas atribuidas a estas operaciones de
seguro, no podra computarse dicho exceso para la cober-
tura de otras provisiones técnicas.

3. Al menos al final de cada trimestre natural se veri-
ficaran los requisitos enumerados anteriormente, proce-
diendo en su caso a la adecuacidon de los activos y pasi-
vos, de lo que quedard constancia en el libro de
inversiones. De incumplirse alguno de los mismos, la
entidad lo indicara en dicho libro, con especificacion de
las actuaciones oportunas para su subsanacion. Tanto la
verificacion como la indicacion de su resultado en el libro
de inversiones deberdn estar completadas transcurridos
tres meses desde el final de cada trimestre natural. Si des-
pués de otros tres meses continuase sin subsanarse el
incumplimiento puesto de manifiesto, resultara aplicable
lo dispuesto en el articulo 33.4 del Reglamento de Orde-
nacion y Supervision de los Seguros Privados, salvo que
se justifiquen adecuadamente, ante la Direccion General
de Seguros y Fondos de Pensiones, las medidas a adop-
tar. No obstante lo anterior, en relacion con las duraciones
financieras, éstas se ajustardn como minimo cada dos
revisiones trimestrales.

4. Eltipo de interés a aplicar en el calculo de la pro-
¥isién matematica se obtendra a través de las siguientes
ases:

a) Se determinarad el valor actual de los activos
actualizando sus flujos al tipo de interés que resulte de
multiplicar su tasa interna de rentabilidad, deducida de su
precio de adquisicién, por los siguientes porcentajes: 93,
90 y 87 por 100, segun los valores pertenezcan a los gru-
pos 1 a 3 de entre los enumerados en el articulo 17 de la
presente Orden. En el caso de las participaciones en fon-
dos de inversion, incluidas las equiparables a la tesoreria,
se aplicaran los porcentajes correspondientes a la califica-
cion crediticia de la entidad gestora o, en su defecto, el 87
por 100. En el caso de activos financieros estructurados
no negociables se aplicaran los porcentajes que corres-
pondan a la calificacién crediticia de la estructura o, en su
defecto, la calificacidn crediticia media que corresponda a
los colaterales y a las permutas de flujos ciertos o prede-
terminados realizadas con entidades financieras. La
Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones
establecerd por Resolucion la sistematica y modo de
aproximar la calificacion crediticia media.

A los anteriores efectos, a la rentabilidad asignada a
los valores de renta variable de conformidad con el apar-
tado 2, se le aplicara en todo caso el 93 por ciento. Este
mismo porcentaje se aplicarad también a las participacio-
nes en instituciones de inversion colectiva recogidas en el
apartado 7.

b) El tipo de interés a utilizar en el calculo de la pro-
vision matematica serd la tasa interna de rentabilidad
implicita resultante de comparar los valores actuales
determinados conforme a la letra anterior con los cobros
procedentes de los valores en cartera, considerando
como procedentes de la renta variable los correspondien-
tes a la rentabilidad atribuida a la misma.

5. Asimismo, sera aplicable en este caso lo dis-
puesto en el articulo 2 de esta Orden en relacion con el
valor contable de los activos afectos, Unicamente en el
caso de los valores de renta fija. Para los de renta varia-

ble se computara, a efectos de cobertura, su precio de
adquisicion mas la rentabilidad atribuida neta de los
dividendos percibidos.

6. Las provisiones por depreciacion de inversiones
financieras en valores negociables de renta variable asig-
nados a las operaciones reguladas en este articulo, a las
que se refiere el apartado 2.2 de la norma de valoracién 5.7
del Plan de contabilidad de las entidades aseguradoras, se
dotardn con cargo a la cuenta «Minusvalias en valores
negociables de renta variable (articulo 33.2.b) del Regla-
mento de Ordenacién y Supervisién de Seguros Privados)»
que lucira con signo negativo en la partida VIl de la agru-
pacion «A. Capital y reservas», del pasivo del balance.

Cuando se produzca la reversion, total o parcial, de la
depreciacién registrada como provisién, se reflejara este
hecho mediante el correspondiente cargo en la cuenta
representativa de aquélla, por el importe recuperado, con
abono ala cuenta «Minusvalias en valores negociables de
renta variable (articulo 33.2.b) del Reglamento de Ordena-
cion y Supervision de Seguros Privados)».

Se procederad de forma analoga a lo indicado en el
parrafo anterior, por la totalidad de la provision, cuando
se enajenen los valores negociables de renta variable. En
este Ultimo caso, se reflejaran las pérdidas producidas en
una cuenta de cuatro digitos de la cuenta 654 con la deno-
minacion «Pérdidas procedentes de valores negociables
de renta variable (articulo 33.2.b) del Reglamento de
Ordenacion y Supervision de Seguros Privados)»; en su
caso, los beneficios producidos se reflejardn en una
cuenta de cuatro digitos de la cuenta 754 con la denomi-
nacion «Beneficios procedentes de valores negociables
de renta variable (articulo 33.2.b) del Reglamento de
Ordenacion y Supervision de Seguros Privados)».

En la memoria integrante de las cuentas anuales
deberd incluirse informacion especifica sobre las provi-
siones por depreciacion de inversiones financieras corres-
pondientes a este tipo de operaciones, indicando, como
minimo, los valores negociables de renta variable y a los
que corresponde la dotacion de las provisiones efectua-
das y el movimiento experimentado por éstas, con indica-
cion de los saldos iniciales y finales.

En todo caso, a efectos del calculo del margen de sol-
vencia, se deducira en el computo del patrimonio propio
no comprometido, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 59.1 del Reglamento de Ordenacién y Supervi-
sion de Seguros Privados, el importe de las diferencias
negativas contabilizadas en la partida «Minusvalias pro-
cedentes de valores negociables de renta variable [ar-
ticulo 33.2.b)] del Reglamento de Ordenacion y Supervi-
sion de Seguros Privados), sin que sea considerada
partida negativa a efectos del apartado 2.° del citado
articulo. En ningun caso computardn como partida posi-
tiva las plusvalias aplicadas a la compensacion de minus-
valias.

7. Las referencias hechas en los apartados anteriores
a la renta variable han de entenderse también realizadas
a las acciones y participaciones en instituciones de inver-
sién colectiva de caracter financiero que garanticen el
reembolso de las mismas diariamente y a los fondos de
inversion cotizados.

8. LaDireccidon General de Seguros y Fondos de Pen-
siones podra, mediante Resolucién, desarrollar las parti-
cularidades operativas y las obligaciones de informacién
de las operaciones a que se refiere este articulo.

Articulo 4. Grupo homogéneo de pdlizas.

A efectos de lo dispuesto en los articulos 2 y 3 de la
presente Orden, para el calculo de la provisién matema-
tica podran agruparse aquellas pdlizas que constituyan
un grupo homogéneo. En la creacién de los distintos gru-
pos homogéneos de pélizas deberd plantearse como
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objetivo esencial la salvaguarda de la totalidad de los
derechos de los tomadores, asegurados y beneficiarios.
La entidad debera conservar en soporte informatico el
detalle de los flujos de pago probabilizados que corres-
ponda, al menos, a cada producto comercial incluido en
los distintos grupos homogéneos.

Articulo 5. Inmunizacion a prima periodica.

Los sistemas previstos en los articulos 2 y 3 de la pre-
sente Orden resultardn aplicables a las pdlizas con prima
periddica, con las siguientes particularidades:

a) Los flujos de cobro incluiran los flujos probables
correspondientes a primas futuras.

b) Los flujos de pago incluirdn los flujos probables
correspondientes a prestaciones y gastos derivados de
las citadas primas futuras.

c) En caso de que la entidad se acoja al sistema pre-
visto en el articulo 33.2.a) del Reglamento de Ordenacién
y Supervision de Seguros Privados, el tipo de interés
maximo por el que se evaluara la provision matematica
sera el implicito de comparar: (i) el valor actual de los acti-
vos en los términos previstos en el articulo 2.3 de la pre-
sente Orden y, en la fecha prevista para su cobro, los flu-
jos previstos en la letra a) anterior, con (ii) los pagos
previstos por prestaciones y gastos, incluidos los flujos
de pago previstos en la letra b) anterior.

En caso de que la entidad se acoja al sistema previsto
en el articulo 33.2.b) del Reglamento de Ordenaciéon y
Supervision de Seguros Privados, el tipo de interés a apli-
car en el calculo de la provisién matematica sera el impli-
cito de comparar: (i) el valor actual de los activos en los
términos previstos en el articulo 3.4.a) de la presente
Orden vy, en la fecha prevista para su cobro, los flujos pre-
vistos en la letra a) anterior, con (ii) los cobros proceden-
tes de los valores de la cartera, considerando como proce-
dentes de la renta variable los correspondientes a la
rentabilidad atribuida a la misma, y, en la fecha prevista
para su cobro, las primas futuras previstas en la letra a)
anterior.

Articulo 6. Requisitos exigibles a los instrumentos deri-
vados no negociados en mercados regulados del
ambito de la OCDE.

Los instrumentos derivados no negociados adquiri-
dos por las entidades aseguradoras deberan cumplir los
requisitos siguientes:

a) Las contrapartes deberan ser entidades financie-
ras sujetas a supervision de autoridad de control de los
Estados miembros del Espacio Econdmico Europeo, o
sujetas a supervisiéon prudencial de organismos suprana-
cionales de los que Espana sea miembro, dedicadas de
forma habitual y profesional a la realizacién de operacio-
nes de este tipo y que tengan solvencia suficiente. A estos
efectos, se presumira que la contraparte tiene solvencia
suficiente cuando cuente con calificacidon crediticia favo-
rable de una agencia especializada de reconocido presti-
gio y se incluya entre los tres primeros grupos de mas alta
calificacién crediticia a que se refiere el articulo 17 de la
presente Orden.

b) Las operaciones podran quedar sin efecto en cual-
quier momento a peticion de la entidad, de modo que las
clausulas contractuales de cada operacion deberan per-
mitir en todo momento su liquidacidén o cesién a un ter-
cero. Para asegurar el cumplimiento de este requisito,
bien la contraparte o bien el intermediario financiero que
hubiera asumido este compromiso y retna los requisitos
establecidos en el apartado a) anterior, estardn obligados
a ofrecer cotizaciones de compra y de venta con fines de
negociacion y cierre de operaciones que se ajusten a las

condiciones de mercado en cualquier momento a peticién
de la entidad. La diferencia maxima en que oscilaran
ambos tipos de cotizaciones debera haberse fijado en
cada contrato, asi como en los documentos informativos
periédicos de la entidad elaborados con posterioridad a la
firma del mismo. En el caso de que se prevea la cesién a
un tercero, éste debera subrogarse en la posicion, como
minimo al precio que haya facilitado la contraparte o el
intermediario financiero mencionados anteriormente
para deshacer la operacion en la misma fecha.

El cumplimiento de este requisito por la entidad ase-
guradora también podra quedar acreditado si al menos
un agente financiero que cumpla los requisitos estableci-
dos en el articulo 1 de esta Orden ofrece precios en firme
de compra y venta, que se ajustan a las condiciones
vigentes en el mercado en cada momento, de forma que
permita a la entidad realizar sus inversiones o cerrar posi-
ciones al citado precio.

c) Las clausulas contractuales de las operaciones
deberan incorporar documentacién precisa acerca del
método de valoracién conforme al cual se vayan a deter-
minar las cotizaciones senaladas en la letra anterior.

d) Cuando la contraparte pertenezca al mismo grupo
que la entidad aseguradora, debera poderse probar que
la operacion se realiza a precios de mercado. Se presu-
mirad que se ha realizado a precios de mercado cuando la
contraparte haya llevado a cabo otras operaciones simila-
res en condiciones analogas con entidades no pertene-
cientes al grupo, o cuando la entidad haya cerrado opera-
ciones en esas condiciones con otra contraparte ajena al
grupo.

e) No resulta admisible la liquidacion de posiciones
en instrumentos derivados con subyacentes no financie-
ros mediante la entrega fisica de los subyacentes.

f) En el supuesto de que la contraparte de la entidad
aseguradora pueda liquidar periédicamente la operacién
antes del vencimiento, ésta debera liquidarse a valor de
mercado, sin ningun tipo de penalizacion, descuento o
comision a cargo de la entidad aseguradora. Ademas, la
liquidacién anticipada debera ser advertida a la entidad
aseguradora con antelacion suficiente, de forma que le
permita adquirir en el mercado los activos precisos para
dar cumplimiento a las disposiciones de ordenacion y
supervision de los seguros privados.

Articulo 7. Requisitos exigibles a los instrumentos deri-
vados negociados en mercados regulados del ambito
de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdémico (OCDE).

Los instrumento derivados adquiridos en mercados
regulados del &mbito de la Organizacion para la Coopera-
cion y el Desarrollo Econémico (OCDE) que cumplan las
condiciones exigidas por la Directiva 2004/39/CE del Par-
lamento Europeo y del Consejo, de 21 de abril, relativa a
los mercados de instrumentos financieros, deberan
garantizar la liquidez de las posiciones, no resultando
admisible su liquidacién, cuando cuenten con subyacen-
tes no financieros, mediante la entrega fisica de los sub-
yacentes. La liquidez de las posiciones se entendera acre-
ditada cuando el mercado cuente con una camara de
compensacion.

Articulo 8. Pérdidas potenciales en instrumentos deriva-
dos contratados como inversion.

A efectos de la determinacion de las pérdidas poten-
ciales a las que se refiere el articulo 52 ter del Reglamento
de Ordenaciéon y Supervision de los Seguros Privados, las
posiciones abiertas en instrumentos derivados sélo se
entenderan cerradas mediante la suscripcién de un ins-
trumento derivado de signo contrario, si las contrapartes
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de ambos instrumentos derivados coinciden o, en su
defecto, si la contraparte del instrumento financiero
inverso tiene una calificacidon crediticia no inferior a los
tres primeros grupos de mas alta calificacidén crediticia a
que se refiere el articulo 17 de la presente Orden.

Articulo 9. Activos financieros estructurados.

1. A los efectos de lo dispuesto en el articulo 50.1.b)
del Reglamento de Ordenacién y Supervisiéon de los
Seguros Privados se entendera por activo financiero
estructurado aquel activo compuesto por combinacion de
dos o mas activos, instrumentos derivados o combina-
cion de ambos que se instrumenten a través de un Unico
negocio juridico, en los que concurra alguna de las cir-
cunstancias siguientes:

a) Que el valor de mercado del activo financiero
estructurado venga determinado por el valor de mercado
de los instrumentos financieros y activos que lo integran,
salvo que el activo financiero estructurado contenga ins-
trumentos derivados cuyo subyacente se referencie a una
calificacion, indice o evento de crédito.

b) Que el riesgo de crédito del activo estructurado
dependa del riesgo de crédito de los instrumentos que lo
integran, denominados colaterales, o que el activo finan-
ciero estructurado contenga instrumentos derivados cuyo
subyacente se referencie a una calificacion, indice o
evento de crédito, o que el riesgo de crédito del activo
estructurado dependa del riesgo de crédito de los instru-
mentos que lo integran.

2. No tendran la consideracion de activos financie-
ros estructurados los siguientes bienes y derechos:

a) Aquellos activos que puedan ser considerados
aptos para la inversion de las provisiones técnicas con-
forme a lo dispuesto en los apartados 5.a) y 6 del articulo
50 del Reglamento de Ordenacion y Supervision de los
Seguros Privados.

b) Los activos financieros, distintos de los activos
financieros estructurados no negociables, en los que la
fecha de todos sus flujos sea fija, su cuantia determinada
o determinable mediante un método objetivo al emitirse
el activo, y que incorporen instrumentos derivados, dis-
tintos de contemplados en la letra b) del apartado ante-
rior, que puedan afectar al importe de cualesquiera de sus
flujos o la fecha de cobro o vencimiento, siempre que se
garantice a la fecha de vencimiento del activo el importe
total satisfecho o a satisfacer en la suscripcion sin consi-
derar los gastos inherentes a la operacién. Si el activo
fuese adquirido en un momento posterior conforme a las
condiciones existentes en el mercado, se atendera a las
condiciones de la emisién para su calificacion como
estructurado o no.

Articulo 10. Clases de activos financieros estructurados.

Los activos financieros estructurados se clasifican en:

1. Activos financieros estructurados negociables,
que son aquellos que, habiendo sido admitidos a nego-
ciacion en mercados regulados en el ambito de la Organi-
zacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico
(OCDE), sean susceptibles de trafico generalizado e
impersonal en un mercado financiero en los términos
previstos en el articulo 50.1.a) del Reglamento de Ordena-
cion y Supervision de los Seguros Privados.

2. Activos financieros estructurados no negociables,
que son aquéllos que no reunen alguna de las condicio-
nes anteriores.

Articulo 11.  Requisitos de los activos financieros estruc-
turados negociables.

Uno. Los activos financieros estructurados negocia-
bles a los que se refiere el articulo 9.1.a) de esta Orden,
estaran sometidos a las siguientes condiciones:

1. Para su consideracién como inversidon apta para la
cobertura de las provisiones técnicas deberan cumplir los
siguientes requisitos:

a) Liquidez. Se entenderd cumplido el requisito de
liguidez cuando los activos financieros estructurados
cumplan cualesquiera de los requisitos previstos en los
parrafos 1.°, 2.°y 3.° del articulo 50.1.a) del Reglamento de
Ordenacion y Supervisiéon de los Seguros Privados.

b) Seguridad. Deberan disponer de una calificacion
crediticia, actualizada anualmente, emitida por una agen-
cia de calificacion de reconocido prestigio de, al menos, A.

2. Deberan asimismo cumplir, ademas de los princi-
pios contenidos en el articulo 49 del Reglamento de Orde-
nacion y Supervision de los Seguros Privados y con las
particularidades que a continuaciéon se indican, las
siguientes condiciones:

a) Los valores representativos de los activos finan-
cieros estructurados negociables contemplados en esta
disposicion deberadn cumplir las reglas de titularidad y
situacion de las inversiones a las que se refiere el articulo
51 del Reglamento de Ordenacion y Supervision de los
Seguros Privados y de valoracién de las inversiones a las
qgue se refiere el articulo 52 del Reglamento de Ordena-
cion y Supervision de los Seguros Privados.

b) Los limites de diversificacion y dispersion a los
que se refiere el articulo 53 del Reglamento de Ordena-
cion y Supervision de los Seguros Privados se aplicaran
con referencia al activo financiero estructurado.

c) Congruencia monetaria. A efectos de lo dispuesto
en el articulo 55 del Reglamento de Ordenacidon y Super-
vision de los Seguros Privados se entenderda como
moneda de realizacién de los referidos activos financieros
estructurados, su moneda de reembolso.

Dos. Los activos financieros estructurados negocia-
bles, a los que se refiere el articulo 9.1.b) de esta Orden,
estaran sometidos a los siguientes requisitos:

1. Para su consideracion como inversién apta para la
cobertura de las provisiones técnicas, deberan cumplir las
siguientes condiciones:

a) Liquidez. Se entendera cumplido el requisito de
liguidez cuando los activos financieros estructurados
cumplan cualesquiera de los requisitos previstos en los
parrafos 1.°, 2.° y 3.° del articulo 50.1.a) del Reglamento de
Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados.

b) Seguridad. Deberan disponer de una calificacién
crediticia, actualizada anualmente, emitida por una
agencia de calificacion de reconocido prestigio de, al
menos, AA.

2. Deberan asimismo cumplir, ademas de los princi-
pios contenidos en el articulo 49 del Reglamento de Orde-
nacion y Supervision de los Seguros Privados y con las
particularidades que a continuaciéon se indican, las
siguientes condiciones:

a) Los valores representativos de los activos finan-
cieros estructurados negociables deberan cumplir las
reglas de titularidad y situacién de las inversiones a las
que se refiere el articulo 51 del Reglamento de Ordena-
cion y Supervision de los Seguros Privados y de valora-
cion de las inversiones a las que se refiere el articulo 52
del Reglamento de Ordenacidén y Supervisién de los
Seguros Privados.
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b) Los limites de diversificacion y dispersion a los
que se refiere el articulo 53 del Reglamento de Ordena-
cién y Supervision de los Seguros Privados se aplicaran
con referencia al activo financiero estructurado.

c) Congruencia monetaria. A efectos de lo dispuesto
en el articulo 55 del Reglamento de Ordenacién y Super-
vision de los Seguros Privados se entendera como
moneda de realizacion de los referidos activos financieros
estructurados, su moneda de reembolso.

Articulo 12. Activos financieros estructurados no nego-
ciables.

1. Para su consideracion como inversién apta para la
cobertura de las provisiones técnicas los activos financie-
ros estructurados no negociables deberan cumplir los
requisitos previstos en el articulo 6 de la presente Orden.

2. Deberan asimismo respetar, ademas de los princi-
pios contenidos en el articulo 49 del Reglamento de Orde-
nacion y Supervision de los Seguros Privados y con las
particularidades que a continuaciéon se indican, los
siguientes requisitos:

a) Los valores representativos de los activos finan-
cieros estructurados no negociables deberan cumplir las
reglas de titularidad y situacién de las inversiones a las
que se refiere el articulo 51 del Reglamento de Ordena-
cién y Supervision de los Seguros Privados y de valora-
cion de las inversiones a las que se refiere el articulo 52
del Reglamento de Ordenacién y Supervisiéon de los
Seguros Privados.

b) Los colaterales deben estar identificados y perte-
necer a algunas de las categorias previstas en el articulo
50 del Reglamento de Ordenaciéon y Supervision de los
Seguros Privados, y estar depositados en una entidad
financiera del Espacio Econdmico Europeo en los térmi-
nos previstos en el articulo 51 del Reglamento de Ordena-
cion y Supervision de los Seguros Privados.

c) Los limites de diversificacion y dispersion a los
que se refiere el articulo 53 del Reglamento de Ordena-
cion y Supervisién de los Seguros Privados se aplicaran
con referencia a cada uno de los colaterales de la estruc-
tura.

d) Congruencia monetaria. A efectos de lo dispuesto
en el articulo 55 del Reglamento de Ordenacion y Super-
vision de los Seguros Privados se entendera como
moneda de realizacion de los referidos activos financieros
estructurados, su moneda de reembolso.

3. Las clausulas contractuales de los activos finan-
cieros estructurados no negociables en ningun caso
podran prever su liquidacion unilateral anticipada por
acontecimientos o hechos que afecten a la solvencia o
situacion financiera de la entidad aseguradora adquirente
de los mismos.

4. Los requisitos previstos en los parrafos anteriores
de este articulo resultaran igualmente aplicables a los
activos financieros estructurados que, teniendo caracter
de negociables en los términos previstos en el articulo
10.1 de la presente Orden, no cumplan todos y cada uno
de los requisitos que para los mismos establece el articulo
11 de la misma.

Articulo 13.  Permutas de flujos ciertos o predeterminados.

1. A los efectos de la regulacién de ordenacion y
supervision de los seguros privados se entiende por per-
mutas de flujos ciertos o predeterminados aquellas per-
mutas de flujos entre una entidad aseguradora y una
entidad financiera cuyos flujos no se referencien a unos
tipos de interés que actuan como subyacentes.

2. Las permutas de flujos ciertos o predeterminados
contratadas para la cobertura de las provisiones técnicas

habran de cumplir los requisitos exigidos para los instru-
mentos derivados no negociados en mercado regulados
del dmbito de la Organizaciéon para la Cooperaciéon y el
Desarrollo Econémico (OCDE) previstos en el articulo 6 de
la presente Orden.

Articulo 14. Activacion y aptitud para cobertura de los
recobros en el seguro de crédito y caucion.

1. De acuerdo con lo previsto en el numero 3 de la
norma de valoracién sexta del Plan de contabilidad de las
entidades aseguradoras, se podran activar los recobros
por parte de aquellas entidades que operen en el seguro
de crédito y caucion, utilizando para ello métodos estadis-
ticos que cumplan los requisitos que, para la provisién de
prestaciones, se establecen en los apartados 1 y 3 del
articulo 43 del Reglamento de Ordenacidon y Supervision
de los Seguros Privados. Ademas, serd necesario que con
periodicidad no superior a dos anos se efectie una valo-
racion por experto independiente contrastando la bondad
de los calculos realizados. En la memoria de las cuentas
anuales deberan explicarse detallada y justificadamente
las hipotesis y métodos de calculo utilizados.

2. De conformidad con lo previsto en el articulo 50.19
del Reglamento de Ordenacion y Supervision de los
Seguros Privados, a efectos de la valoracion para cober-
tura de provisiones técnicas los recobros activados se
computaran en el 80 por 100 del importe activado.

Articulo 15. Aptitud para cobertura de provisiones técni-
cas de los seguros agrarios combinados.

Para las entidades aseguradoras que operan en el sis-
tema de Seguros Agrarios Combinados, regulado en la
Ley 87/1978, de 28 de diciembre, seran aptos para la
cobertura de las provisiones técnicas correspondientes a
dichas operaciones los créditos que de ellas se deriven
frente a la «Agrupacion Espanola de Entidades Asegura-
doras de los Seguros Agrarios Combinados, Sociedad
Andnimanr, hasta el importe de las mencionadas provisio-
nes.

Articulo 16. Concepto de siniestralidad.

Se entiende por siniestralidad la suma del importe de
las prestaciones y de los gastos imputables a las presta-
ciones pagados por la entidad en cada ejercicio, corregida
por la variacion de la provision de prestaciones.

Articulo 17. Calificaciones aplicables para la determina-
cion de las primas de riesgo a aplicar, en su caso, en la
valoracion de los titulos de renta fija.

A efectos de lo dispuesto en la norma de valoracion
5.7 1.f) del Plan de Contabilidad de Entidades Asegurado-
ras, en relacién con la homogeneizacion de la calidad del
emisor o de las condiciones de la emisidn, se establece la
siguiente clasificacion de cuatro grupos para la aplicacién
de las primas de homogeneizacion que se indican en la
citada norma:

Grupo 1: AAAy AA.
Grupo 2: A.

Grupo 3: BBB.
Grupo 4: BB.

La existencia de subdivisiones realizadas por las dife-
rentes agencias de calificaciones no afectaran a la asigna-
cién realizada en el anterior cuadro.

Las emisiones o emisores con calificaciones inferiores
a las anteriores deberan ser objeto de correccion valora-
tiva por riesgo de cobro en el importe estimado de
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impago, para lo cual se tendra en consideracion la califi-
cacion atribuida por la agencia correspondiente.

En caso de que el emisor o la emisidn tuvieran dos o
mas calificaciones, la prima de homogeneizacién a aplicar
serd la media aritmética de las correspondientes a cada
una de las calificaciones.

Articulo 18. Concepto de grupo homogéneo en los fon-
dos de inversion mobiliaria.

A efectos de lo establecido en el apartado 2.2 de la
norma de valoracion 5.7 del Plan de Contabilidad de las
Entidades Aseguradoras, constituird un grupo homogé-
neo independiente las participaciones en fondos de inver-
sién mobiliaria establecidos en el Espacio Econdmico
Europeo y sometidos a coordinacién de conformidad con
la Directiva 85/611/CEE, por la que se coordinan las dispo-
siciones legales, reglamentarias y administrativas sobre
determinados organismos de inversidn colectiva en valo-
res mobiliarios (OICVM) vy, por tanto, en el calculo de las
correcciones valorativas de dichas participaciones podran
compensarse plusvalias y minusvalias de diferentes fon-
dos, sin que en ninguln caso pueda reconocerse el importe
positivo derivado de las diferencias positivas menos las
diferencias negativas.

Quedaran excluidos de este grupo homogéneo las
participaciones en fondos especializados en valores no
negociados.

Disposicién adicional unica. Tipo de interés técnico apli-
cable a los contratos de seguro que instrumenten
compromisos por pensiones de las empresas con tra-
bajadores a tenor de lo establecido en la disposicion
adicional primera del texto refundido de la Ley de
regulacion de los planes y Fondos de Pensiones, apro-
bado por el Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de
noviembre.

Conforme lo establecido en el apartado 2 del articulo 33
del Reglamento sobre la instrumentacion de los compro-
misos por pensiones de las empresas con los trabajadores
y beneficiarios, aprobado por el Real Decreto 1588/1999, de
15 de octubre, el tipo de interés técnico aplicable a los con-
tratos de seguro regulados en su capitulo Ill serad el que
resulte de la aplicacion de las normas contenidas en el
Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros
Privados, aprobado por el Real Decreto 2486/1998, de 20 de
noviembre.

Disposicién derogatoria Unica. Derogacion normativa.

Quedan derogados los articulos 2, 3,4, 5,6, 7 8,9, 11
y 12 de la Orden de 23 de diciembre de 1998, por la que se
desarrollan determinados preceptos de la normativa regu-
ladora de los seguros privados y se establecen las obliga-
ciones de informacidon como consecuencia de la introduc-
cion del euro; la Orden de 24 de julio de 2001, por la que se
aprueban los modelos de informacién a suministrar por las
entidades aseguradoras; la Orden ECO/77/2002, de 10 de
enero, por la que se modifica la Orden de 23 de diciembre
de 1998 por la que se desarrollan determinados preceptos
de la normativa reguladora de los seguros privados y se
establecen las obligaciones de informacién como conse-
cuencia de la introduccién del euro, y se desarrolla la
norma de valoracion 5.2 2.2 del Plan de Contabilidad de las
Entidades Aseguradoras; y cuantas disposiciones de igual
o inferior rango se opongan a lo dispuesto en esta Orden.

Disposicién final Unica. Entrada en vigor.

La presente Orden entrara en vigor el dia siguiente al
de su publicacién en el Boletin Oficial del Estado.

Los requisitos previstos para los activos financieros
estructurados en los articulos 9, 10, 11 y 12 s6lo seran exi-
gibles cuando hayan sido contratados a partir de la
entrada en vigor de esta Orden.

Madrid, 16 de febrero de 2007-El Vicepresidente
Segundo del Gobierno y Ministro de Economia vy
Hacienda, Pedro Solbes Mira.

MINISTERIO DE FOMENTO

ORDEN FOM/340/2007, de 31 de enero, por la
que se adoptan los requisitos conjuntos de
aviacion relativos a simuladores de vuelo, dis-
positivos de entrenamiento de vuelo y entre-
nadores de procedimientos de navegacion y
vuelo, para helicopteros.
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La disposicion final primera del Real Decreto 270/2000,
de 25 de febrero, por el que se determinan las condicio-
nes para el ejercicio de las funciones del personal de
vuelo de las aeronaves civiles, habilita al Ministro de
Fomento para dictar cuantas disposiciones fuesen nece-
sarias para el desarrollo y aplicacidon de este Real Decreto
y, en particular, para dictar las disposiciones por las que
se adopten los requisitos conjuntos de aviacion (JAR)
acordados por las Autoridades Conjuntas de Aviacién
(JAA) relativos a las materias que constituyan su
objeto.

Por las Autoridades Aeronauticas Conjuntas («Joint
Aviation Authorities»—JAA), organismo asociado a la
Conferencia Europea de Aviacién Civil e integrado por
las autoridades nacionales de aviacidn civil de los Esta-
dos europeos firmantes de los acuerdos sobre la elabo-
racion, aceptaciéon y puesta en practica de los requisitos
conjuntos de aviacién -JAR- (Chipre, 11 de septiembre
de 1990), del que Espana forma parte, han sido acorda-
dos los requisitos conjuntos de aviacion relativos a la
calificacion de los dispositivos sintéticos de entrena-
miento («Joint Aviation Requirements-Syntetic Training
Devices» JAR-STD) para helicoptero —[simuladores de
vuelo (FS), dispositivos de entrenamiento de vuelo (FTD)
y entrenadores de procedimientos de navegaciéon y vuelo
(FNPT)]-, que toman como referencia el documento 9625
(Manual para la calificacion de simuladores de vuelo) de
la Organizacion de Aviacion Civil Internacional (OACI),
habiéndose incorporado, cuando se ha estimado necesa-
rio, elementos procedentes de las regulaciones sobre la
materia de los Estados Europeos o de los Estados Unidos
de América.

La adopcion de estos requisitos es necesaria para
complementar las previsiones contenidas en los requisi-
tos conjuntos de aviacidn para las licencias de la tripula-
cion de vuelo de los helicopteros civiles (JAR-FCL 2),
adoptados por Orden FOM/3811/2004, de 4 de noviembre,
por la que se adoptan los requisitos conjuntos de aviacion
para las licencias de la tripulaciéon de vuelo relativos a las
condiciones para el ejercicio de las funciones de los pilo-
tos de los helicopteros civiles. En dichos requisitos se
establece que en los programas de formacién de las tripu-
laciones de vuelo se podran utilizar como apoyo a la ense-
nanza o para la realizacion de determinado entrena-
miento, verificacion y pruebas, dispositivos sintéticos de
entrenamiento, siempre y cuando los mismos hayan sido
calificados de conformidad con los requisitos conjuntos



