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REGIMEN FISCAL DE LAS APORTACIONES
Y PRESTACIONES DEL PLAN DE PENSIONES
DE EMPLEADOS DE TELEFONICA

(ESPECIAL REFERENCIA A RECONOCIMIENTO DE DERECHOS POR SERVICIOS PASADOS)

Como consecuencia de distintos pro-
nunciamientos judiciales que sobre la mate-
ria se han producido, estamos recibiendo
miltiples peticiones de nuestros participes y
beneficiarios solicitando informacién sobre:

Il Derechos reconocidos por servicios
pasados.

I Intereses que generd o genera la canti-
dad reconocida.

B Qué parte de la prestacion cobrada
corresponde al principal y qué parte a
los intereses.

En relaciéon con estas peticiones quere-
mos informar que las sentencias recaidas en
los Tribunales de Justicia afectan a los casos
singulares que han sido enjuiciados sin que
su doctrina sea aplicable con cardcter gene-
ral hasta que no emane la norma legal del
o6rgano correspondiente. Por tanto, hasta que
no se produzca ese cambio legislativo, tanto
nuestra Gestora como la Comisién de Con-
trol estdn obligadas a cumplir con la legisla-
cién aplicable a Planes y Fondos de Pensio-
nes, asi como las normas contenidas en la
Ley del IRPF en relacién con las aportaciones
y prestaciones.

En cuanto a las aportaciones, el articulo
17. 1. e) de la LIRPF, califica como rendi-
mientos de trabajo tanto las contribuciones
empresariales como las aportaciones de los
participes, formando parte de la renta gene-
ral del contribuyente (articulos 44 y 45 de la
LIRPF), pudiendo reducirse en su totalidad
de la base imponible general (articulo 51.1
de la LIRPF), respetando los limites estable-
cidos en el articulo 52. Esto quiere decir que
mientras se esta aportando al fondo, el efec-
to fiscal es nulo para el contribuyente en lo
que se refiere a la aportacion empresarial,

[ La Comisién de Control, en el pleno
ordinario del mes de marzo, acordd
por unanimidad la aprobacién de las
cuentas anuales relativas al ejercicio
2011. Las cuentas aprobadas se hallan

pues primero se imputa al contribuyente y
después se le reduce la base imponible por
el mismo importe y por lo que se refiere a la
aportacion directa, su importe reduce la
base general lo que supone que en el
momento de realizar la aportaciéon no hay
carga fiscal que se difiere al momento en
que se cobra la prestacién.

Mencién especial requieren las aporta-
ciones realizadas al plan de pensiones como
consecuencia de la transformacién de la pre-
vision social en nuestra empresa. En efecto,
el Plan de Pensiones de Empleados de Telef6-
nica se constituy6 al amparo de lo estableci-
do en la Ley 8/1987 de 8 de junio, de Planes
y Fondos de Pensiones, y su reglamento, en
el marco de su régimen transitorio. El men-
cionado régimen transitorio aplicado a su
constitucion (Disposicion Transitoria 1% y 2°
del RD 1307/1988) establecio la posibilidad
de reconocer derechos por servicios pasados
sin que fuera exigible imputacion fiscal a los
participes, remitiéndose la citada normativa a
la regulacion del IRPF en relacién con la tri-
butacién de las prestaciones percibidas de
los planes de pensiones. Esto quiere decir
que las cantidades reconocidas por servicios
pasados han sido ingresadas en la cuenta de
cada uno de los participes sin que les haya
sido imputada cantidad alguna en la base
imponible tenida en cuenta para declarar el
IRPF, no es que no reduzca la base imponi-
ble, es que directamente la cantidad recono-
cida no entra a formar parte de la base impo-
nible del impuesto, difiriéndose igualmente
su tributacion al momento de percibir la
prestacion, segin lo establecido en la Ley
reguladora del impuesto.

(Sigue en la pagina 2)

a disposicion de todos los participes y
beneficiarios en la sede de la Comision
de Control, enviandose a todos los
domicilios junto con este Boletin Infor-
mativo.
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Aclarado lo anterior, la rentabilidad de las cantidades apor-
tadas al fondo, cualquiera que fuera su origen (participe, promo-
tor o servicios pasados), viene determinada por el valor de la
Unidad de Cuenta, fijada diariamente en funcion del valor del
patrimonio del fondo, sin que exista distincion entre el principal
e intereses, segin la legislacién vigente aplicable a Planes y
Fondos de Pensiones. Por tanto, no es posible dar la informacién
que se solicita en relacion con los intereses del fondo ya que no
existe tal concepto y porque la rentabilidad varia dia a dia 'y no
se materializa hasta el momento de percibir la prestacion.

En consecuencia no podemos contestar a las peticiones de
desglose entre principal o prima e intereses por ser conceptos
extrafios al instrumento que nos ocupa. Informaremos como
siempre de cantidad aportada, unidades de cuenta y valor de la
unidad de cuenta.

En cuanto a las prestaciones, su cuantia es igual al derecho
consolidado existente en el momento de producirse la contingen-
cia (jubilacion, incapacidad, fallecimiento, dependencia), siendo
el derecho consolidado la cuota parte del fondo de capitalizacion
que le corresponda al participe en funcién de la aportaciones rea-
lizadas y las rentas generadas por los recursos invertidos, aten-
diendo, en su caso, a los quebrantos y gastos que se hayan pro-

ducido. El articulo 17.2. 3* de la LIRPF establece que, en todo
caso, tendran la consideracién de rendimientos de trabajo las
prestaciones percibidas por los beneficiarios de planes de pensio-
nes, estableciendo el articulo 18 que como regla general, los ren-
dimientos integros de trabajo se computan en su totalidad, salvo
que resulte aplicable alguno de los porcentajes de reduccion (en
concreto el 40% para la percepcién en forma de capital de aque-
llas unidades de cuenta existentes el 31-12-2006).

El Plan de Pensiones actda bajo este marco legislativo apli-
cando la normativa de IRPF en los pagos de prestaciones gene-
radas, sin diferenciacién alguna en relacion con la procedencia
de las aportaciones (participe, promotor, plan de reequilibrio y
rendimiento de las mismas) pues la ley del IRPF aplica el mismo
régimen juridico a la totalidad de la prestacion percibida, dife-
renciando solo en relacion con la forma de percepcion (capital,
renta o mixta) o en relacion con la fecha de la realizacion de la
aportacién (posteriores o anteriores 01/01/2007) pero no en
relacién con su origen.

Por tanto, tampoco en el pago de prestaciones podemos
contestar a las peticiones de desglose entre principal o prima e
intereses por ser igualmente conceptos extrafios al instrumento
que nos ocupa. Informaremos como siempre de cantidad apor-
tada, cantidad percibida, unidades de cuenta y valor de la uni-
dad de cuenta.

BALANCE PRIMER TRIMESTRE 2012

Como hechos mds relevantes del primer trimestre del afio
hay que destacar los siguientes:

A finales de febrero tuvo lugar la 2* subasta de liquidez
por parte del BCE a 3 afios y a un interés del 1%. Inyecté 530
mil millones de euros en el sistema financiero europeo superan-
do los 489 mil millones de la 1% subasta realizada en diciembre.
Esta inyeccion masiva de capital ha permitido a los bancos espa-
fioles e italianos, hacer frente a sus necesidades mas urgentes de
refinanciacion (afrontar los cuantiosos vencimientos de deuda a
los que tienen que hacer frente en los primeros meses del afio)
y acudir ademas a las emisiones de deuda publica remunerada
al 5 0 6% obteniendo con el diferencial un beneficio y empu-
jando a la baja los tipos de interés. La estrategia ha servido para
evitar un colapso en la financiacién bancaria y de los estados

pero no ha ayudado a financiar a familias y empresas con unos
tipos accesibles.

* En la primera semana de marzo tuvo lugar el desenlace del
proceso de canje de la deuda griega por parte de los acreedores pri-
vados mediante el cual el estado heleno ha visto condonados unos
100 mil millones de euros evitando con ello una quiebra desorde-
nada que hubiera sido catastréfica. El resultado fue positivo ya que
casi la totalidad de los bonistas (95,7%) se sumaron al canje volun-
tario de los bonos aceptando una quita del 53,5% y el canje de los
bonos restantes, lo que implica una pérdida total para la banca que
puede llegar al 70%. No obstante, aunque las tensiones en Grecia
han disminuido aln estd lejos de encontrarse fuera de peligro y
podria verse obligada a una nueva reestructuracion su deuda.

(Sigue en la pagina 4)
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INFORME DE GESTION

INVERSIONES DEL PLAN

La composicion de la cartera valorada a 31-03-2012, con los valores de Renta Fija y
Variable del Fondo de Pensiones, tiene la siguiente estructura, por plazos de duracién:

Importe % Contado % Derivados % Total
Renta variable 275.899.298 9,58 19,64 29,22
Inv. Alternativa 342.824.032 11,90 3,25 15,15
RF <1 aho 989.219.411 34,34 0,00 34,34
RF 1 a 3 anhos 499.457.867 17,34 -3,67 13,67
RF 3 a 5 anos 240.441.094 8,35 1,43 9,78
RF > 5 afios 533.008.137 18,50 8,07 26,57

TOTAL 2.880,85 MILLONES DE EUROS (*)

(*) La diferencia entre este importe y el patrimonio indicado en la cuenta de posicién a 31/03/12 corresponde
a Reservas Matematicas (Rentas Aseguradas).

En la Memoria Anual del ejercicio 2012, se informara con mayor detalle de la composicién de la cartera.

ESTRUCTURA DE INVERSION A 31-12-11 (CONTADO)

RF > 5 afios Renta Variable
0, 0,
18,50% (26,57%) 9,58 (/39(22%)

Inv. Alternativa

o ?i;,;:*’/:ms 11,90%
(9,78%) (15,15%)
RF < 1 afo
RF 1 a 3 afios 34,34%
17,34% (34,34%)
(13,67%)

() Exposicion incluyendo derivados

PRESTACIONES CAUSADAS POR JUBILACION A 31-03-12

EDAD <60* 60 | 61 | 62 | (%] | 64 | 65 >65** | TOTAL
Jubilacién y
Prestacion | 7 | 18.808 | 1.954 | 588 | 377 | 292 36 7 | 22.069
Anticipada
Jubilacion 0 0 0 0 0 0 983 18 | 1.001
Ordinaria
TOTAL 7 | 18808 | 1954 | 588 | 377 | 292 | 1.019 25 | 23.070

* Autorizada la jubilacién en Seg. Social por haber cotizado en el Régimen Especial de los Trabajadores del Mar.
** Ampliada la edad de jubilacién hasta completar los afios de carencia necesarios para tener derecho a pensién
en Seg. Social.

OPCIONES DE COBRO ELEGIDAS EN JUBILACIONES
A 31-03-12

CAPITAL | RENTA(1,3) | MIXTA (2) E(')“gf/f\rf"‘c'g

N° opciones 7.270 5.181 10.334 348

(1) 69 son en renta asegurada
(2) 51 son con renta asegurada
(3) 141 son en renta no periddica

CUENTA DE POSICION PLAN DE PENSIONES
31/12/11 AL 31/03/12

PATRIMONIO A 31/12/2011 2.836.025.270,38 €
ENTRADAS

Aportaciones del Promotor 15.493.389,62 €
Aportaciones de los Participes 5.282.488,57 €
Aportaciones Devueltas -2.220,64 €
Traslados de derechos de otros planes 561.075,93 €
Prestaciones a cargo aseguradores 124.924,14 €

Provisién Matemadtica a cargo Aseguradores ~ -90.940,18 €
Resultado de la cuenta de

pérdidas y ganancias 125.539.078,65 €
SALIDAS
Primas de Seguro 194.383,50 €
Pago de prestaciones 46.229.733,32 €
Traslados de derechos a otros planes 51.034.768,87 €
Gastos Servicios Profesionales (Actuarios) 29.523,13 €
PATRIMONIO A 31/03/2012 2.885.444.657,65 €

GASTOS DE GESTORA, DEPOSITARIA Y COMISION DE
CONTROL (Recogidos en cuenta de Pérdidas y Ganancias)

Comision Entidad Gestora 2.368.978,52 €
Comision Entidad Depositaria 189.981,95 €
Gastos Comision Control 63.362,06 €
RENTABILIDAD DEL FONDO (T.A.E.):

[?esde el inicio (21/12/92) 4,68 %
Qltimos 5 anos -4,87 %
Qltimos 3 anos 3,81 %
Ultimos 12 meses -2,57 %
Rentabilidad real 2012 4,48 %

PARTICIPES Y BENEFICIARIOS
EN MARZO DE 2012

PARTICIPES

Activos y en suspenso voluntario 22.354
Prejubilados sin movilizar 11.714
Otras bajas sin movilizar 804
Movilizaciones parciales 1.840
Rescates excepcionales parciales 23
TOTAL 36.735
BENEFICIARIOS

Por jubilacién 11.359
Por incapacidad 493
Por fallecimiento de participes 1.379
Segundos beneficiarios 25
TOTAL 13.256

HISTORICO DE PARTICIPES Y BENEFICIARIOS QUE HAN
DEJADO DE PERTENECER AL PLAN POR LIQUIDACION
DE SUS DERECHOS DESDE EL INICIO

BENEFICIARIOS

Por jubilacién 11.774
Por incapacidad 1.467
Por rescate excepcional total 93
Participes fallecidos 3.182
Benef. por fallec. de participes 5.524
Benef. fallecidos 36
Segundos beneficiarios 55
Por movilizacion total de derechos 8.645
TOTAL 30.776

ALTAS EN EL PLAN.- La Comisién de Control ha aprobado
la adhesion de 64 nuevos participes durante los meses de
Enero, Febrero y Marzo de 2012, que corresponden a las
solicitudes recibidas que cumplen los requisitos exigidos por
el Reglamento, haciendo un total de 64 adhesiones en el afno
2012.
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* Algunos de los estados de la zona euro han entrado en
recesion técnica en el 4° trimestre de 2011, al encadenar ya dos
trimestres consecutivos con retrocesos del PIB, y el conjunto de
la UE experimenté una contracciéon del 0,3% del PIB en el dlti-
mo trimestre de 2011 respecto al anterior. Los gobiernos siguen
sin encontrar la solucién a la crisis de la deuda soberana y la
economia europea estd metida en un circulo vicioso donde el
desempleo reduce el consumo, arrastrando en su caida a la acti-
vidad econémica y, de nuevo, al empleo. Parece, sin embargo
que no todos los paises se encuentran en la misma situacion,
como por ejemplo Alemania que estd sorteando la recesién.

° Espafa, se ha colocado en las dltimas semanas en el cen-
tro de atencién desde el momento en que el gobierno ha recti-
ficado el objetivo de déficit piblico fijado con Bruselas desde el
4,4% inicial hasta el 5,3% del PIB, lo que ha llevado a que los
inversores, inquietos y desconfiados, estén pendientes de las
durisimas politicas de ajuste que se estan implementando (subi-
das de impuestos, presupuestos restrictivos) para reducir el défi-
cit pablico. Todo ello en un contexto con una tasa de paro difi-
cil de controlar, sin perspectivas de crecimiento econémico a
corto plazo y con un sector financiero cuya solvencia se
encuentra en entredicho. En EE.UU., los indicadores econémi-
cos revelan una economia que vuelve a levantarse lenta pero fir-
memente aunque mantiene unos niveles de déficit pablico
(8,5% del PIB) y deuda (100% del PIB) altos.

* Por otro lado, 2012 es un afio marcado por las elecciones
presidenciales en Estados Unidos. China, la gran locomotora
mundial junto con EE.UU., consolida su desaceleracién del cre-
cimiento y afronta el final de un ciclo caracterizado por creci-
mientos de dos digitos del PIB (para 2012 la previsién es crecer
un 7,5%). Su modelo econdmico es insostenible y las reformas
son necesarias: control de la inflacion (5,4% en 2011), enfria-
miento del mercado inmobiliario, estimulo de la demanda inter-
na para depender cada vez menos de las exportaciones, etc.

e Con respecto a las bolsas, la actuacién del BCE y los
acuerdos de Grecia con sus acreedores junto con los buenas
cifras macro de EEUU, han sido factores que han influido posi-
tivamente en su evolucion desde comienzos de afio hasta
mediados de marzo. A partir de esta fecha tiene lugar una
correccion de las cotizaciones de los indices europeos como
consecuencia del recrudecimiento, una vez mas, de los proble-
mas de la zona euro, con Espafa e ltalia a la cabeza, aunque
esta Gltima en menor medida. Asi, por ejemplo, las ganancias
del EuroStoxx hasta el 16/3 eran de un 12,59% pero terminé el
trimestre con un 6,94%, el Dax alemén pasé de una revaloriza-
cion del 21,35% al 16/3 a un 17,78% al cierre del trimestre, el
Mib italiano pasé de 13,20% a 5,90% vy el Ibex, que es el peor,
pasé de -0,93% a -6,52%. La tendencia del resto de los indices
ha sido alcista con algunos altibajos, cerrando el S&P con una
ganancia de un 12%, el Nasdaq un 20,96%, el Nikkei un
19,26% y los emergentes EM Latin América y EM Asia terminan
con un 9,66% y 11,17% respectivamente.

° En RF, las primas de riesgo de Espana e Italia se relajaron
tras la subasta de liquidez del BCE hasta los 310 y 320 pb res-
pectivamente. Posteriormente la de Espafia volvié a subir hasta
los 365 pb. situdndose al cierre del trimestre en 355 pb. La de
Italia, consigui6 bajar de los 300 pb. pero ha terminado el tri-
mestre en 332 pb.

° Con respecto al Plan de Pensiones, aunque a mediados
de marzo la rentabilidad llegé hasta el 6% finaliza el trimestre
con una rentabilidad del 4,47%, siguiendo la tendencia de las
bolsas europeas que fueron especialmente castigadas en los ulti-
mos 10 dias del mes de marzo. Nuestra inversion en R.V. ha ido
aumentando a lo largo del trimestre desde el 26% a principios
de enero hasta el 35% de febrero, manteniéndose esta pondera-
cién hasta la Gltima semana de marzo en la que se ha bajado al
30% como consecuencia de una cobertura de opciones sobre el

puntos. Esta proteccién amortigua el impacto de las bajadas en

la rentabilidad pero no evita del todo las pérdidas. En este tri-

mestre, la mayor parte de la RV se ha dirigido al indice EuroS-

toxx (80% de la RV) y el resto a Espafia, a compaiias de alto

dividendo, y a paises emergentes a través de fondos de inver-

sion. Durante este periodo no se han mantenido posiciones en

USA ni en paises europeos fuera de la zona euro; sin embargo
s esta prevista la entrada en el indice S&P y también en un aba-
nico de empresas de toda Europa a través del indice MSCI Euro-
pe o alglin ETF; ambas entradas se acometeran en el momento
que se estime mds oportuno. Asimismo, es previsible que
aumentemos nuestra apuesta en emergentes.

* Nuestra inversion en RF publica se reparte entre bonos y
letras del Tesoro de Espafia y bonos alemanes e italianos La reva-
lorizacion en precio de los bonos alemanes nos ha compensa-
do de las bajas rentabilidades ofrecidas (en torno al 1,5%) y la
compra de los bonos italianos en los momentos de maximo ten-
sionamiento de tipos nos ha repercutido favorablemente. Los
bonos espafioles, con vencimiento a medio plazo, se han visto
sometidos a los vaivenes de precios en funcion de los repuntes
de la prima de riesgo. Mantenemos también bonos de gobierno
de paises emergentes (2% sobre el patrimonio). La RF privada,
cédulas hipotecarias y bonos de distintos bancos y empresas, en
su mayoria nacionales, se han comportado bien y estan contri-
buyendo positivamente a la rentabilidad.

° Mantenemos una posicién en oro con un peso de 2,5%
sobre el patrimonio, y aunque su precio se ha depreciado en el
trimestre es de esperar que tenga un recorrido al alza durante el
afo. Sigue pesando negativamente, la inversién en fondos y
sociedades de inversion inmobiliaria cuyas valoraciones siguen
bajando, si bien su peso de un 4,5% sobre el patrimonio es
poco significativo (en su dia dieron rendimientos positivos) e
igualmente algunas notas estructuradas residuales estan liqui-
dandose con minusvalias pero intentando que sea a niveles
aceptables para el plan.

W

INFORME DE AUDIT( ORIA DE CUENTAS ANUALES

A la Comisién de Control
de
EMPLEA|
DOS DE TELEFONICA DE ESPANA, FONDO DE PENSIONES,

1,- Hemos auditado las

D e cuentas anuales de EMPLEADOS DE )

O s perd‘d,a:]ue mmp'_enden o Dl ey TELEFONICA DE ESPANA, FONDO
efectivo y

Pruebas selectivas,

Presentacién, i iteri
& k;s principios y criterios contables utilizados y las

financiera d
e al 31 de Diciembre d:

'® sus flujos de i
en dicha fecha, de conformidad con ;f;(;ur:g
Ny, en particular + con los

3,- El informe de i6)

- E e gestién adjunto de| ijerclclo 2011 contiene [as explicaciol

negocios y sobre s Sobre la situacién del Fondo, cion S oo

verificado que |a lnfonnaciér:lmt:)x;gl SELD i oy e do g Cu’er:laa:volumn Feres

conla e b ‘@ que contiene el citado informe de ge:t?g:‘E' e
concuerda

A de I tas anuales del ejercici
la verificacigy o s gesﬁgg'eg:g ’2011. Nuestro trabajo como auditores se limita 5

i oo oo gestic, alcance mencion; 8
Lh Gestova’?e informacién distinta de la obtenida a pﬂf a?gssig"f'sifz? panr{:fo o

contables de
Madrid, a 21 de Febrero de 2012,

MTS Auditores, s,L,

José Pérez Muro (socio)

MTSAUDITON
Inscrita cn of R,

L. C7 Casiclls, 36 - 45
3 B 2800,
adrid. Tomo 11.375. Lihro o, skufa',".'ﬁﬁnb»},

FAX: 915775584 Em
75584 Email: mis@mitsanditores o
06.Insc. 1. N°RO.A. C.: $-1030, NIt B x:;;’;‘;m

indice EuroStoxx que nos protege de caidas entre 2350 y 2100
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