OLGA GALLEGO VILLEGAS.
Actuaria de Barclays Vida y Pensiones. S.A

Productos «Unit Linked»

1. Introduccion

En los ultimos afios hemos asistide a lo que se
podria denominar «revolucidn» en el sector de se-
guros. Hemos pasado de una época en la que exis-
tian productos tradicionales (seguros mixtos, tem-
porales,...) a una época en la cual casi todas las
compaiias estdn lanzando productos de seguros
ligados a productos estructurados del mercado fi-
nanciero. o bien. seguros tipo Unit-Linked (UL). en los cua-
les. la garantia del tipo de interés por l4 Compaiiia de Segu-
ros es sustituida por la posibilidad que se da al cliente de
elegir el tipo de activos en los que desea invertir

Los productes UL no se han inventado ahora. Estos pro-
ductos tienen su origen en Gran Bretafia en los afios 60 y se
consolidan en los 70, fechas en las cuales tas Companias de
Seguros empezaron a ofrecer unos productos Jigados a fon-
dos que representaban la alternativa a los seguros tradiciona-
les. alcanzando un gran desarrollo desde entonces hasta la ac-
tualidad. momento en que las cifras de ventas de este tipo de
productos en ese pafs superan el 50% de las nuevas ventas.

En Espana. el proceso seguido ha pasado por varias etapas.
La introduccion inicial de este producto en nuestro pafs se
produjo en los afios 70. Posteriormente, la crisis del afio 73
provoca que estos productos practicamente desaparezcan de
nuestro pais realizando su reaparicion en la década de los 90.

El objetivo de este articulo no es mds que dar una peque-
fla orientacion general acerca del funcionamiento de este
tipo de producto, asi camo contar de forma sintética como
lo hemos adaptado en Barclays Vida y Pensiones. Por dlti-
mo, se incluye un apartado con las conclusiones y nuestra
opinidn acerca del futuro de este tipo de productos en el
mercado asegurador.

2. Descripcion del producto

2.1. Definicidn y caracteristicas

Podriamos definir el UL de multiples maneras: seguro en
unidades de cuenta, seguro en participaciones, seguro liga-

do a Fondos de Inversion.... fodas estas defini-
clones tienen algo en comun y es que hablan de
un producto medido en «unidades». a diferencia
de fos productes vradicionales.

En los productos tradicionales las companias
de seguros de vida se centraban en la garantia de
un tipe de interés para obtener unos capitales de-
terminados en un determinado momento. o bien,
en garantizar unos capitales en caso de que se
produjese un hecho incierto (tal como fullecimiento. mvali-
dez, etc. ..}

Con Ja llegada del UL. este panorama ha cambiado. ya
que en este tipo de productos solo existe el riesgo actuanal.
debido a que la dnica garant{a por parte de la Compania se
otorga en el caso de que se produzca el viesgo cubierto por
fa péliza (p.ej. Failecimiento del asegurado) desaparecien-
do para la misma el riesgo de la no consecucidn de unos G-
pos de interés en sus inversiones. En estos seguros. la
Compafia no garantiza ninglin tipo de interés, siendo el
cliente, quien soporta el riesgo de la inversién.

Las principales caracteristicas de este tipo de productos
son tres:

— Transparencia: el cliente de la Compaiifa conoce el es-
tado de la parte de la prima que se ha destinado al ahomo y
la situacidn de éste, cudl es la cantidad que se ha destinado a
cubrir los gastos de la pdliza, y cudl es el importe destinado
a cubrir la prima de riesgo. Asimismo. et cliente conoce la
evolucion de su inversidn en cada momento. recibe informa-
cién periddica acerca de rescates efectuados. comisiones,
rentabilidad, activos en los cuales se invierte. elc.

— Flexibilidad: es un producto que permite al cliente
cambiar la asignacidn de las inversiones de su pdliza, cosa
que es imposible en otro tipo de productos.

— Rentabilidad: al ser un producto ligado a Fondos y
dado €l entorno econémico en ¢l cual nos movemos tlo-
mamente, son productos con una gran rentabilidad.

2.2. Funcionamiento del UL

Una de las posibilidades que ofrece este producto es que
podemos lanzarlo ligado a uno o varios Fondos Enternos,
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los cuales son gestionados por la misma Compaiiia de Se-
gures, ¢ bien, a uno o varios Fondos Externos, los cuales,
son gestionados por una Gestora de Fondos independiente
de la Compafifa, encontrdndose en ambos casos perfecta-
mente diferenciados en su Balance.

Para analizar el producto, nos vamos a centrar en el fun-
cionamiento de los que estdn invertidos en un dnico Fon-
do, para continuar con el andlisis del ligado a varios Fon-
dos, analizando alternativamente en ambos casos el del
Fondo Interno y el del Fondo Externo. Por dltimo. termi-
naremos con el andlisis del caso Barclays que es el que in-
vierte en Cestas de Fondos Externos, lo cual significa que
el tomador del seguro puede invertir en cestas las cuales a
su vez estdn integradas por «trozos» de varios Fondos Ex-
ternos.

FUNCIONAMIENTO CON UN UNICG FONDO

La representacion grafica de las figuras que estan impli-
cadas en este tipo de UL seria la siguiente:

FONDO UNICO
POLIZA - UN FONDO

No se puede La Compaiifa cambia de

cambiar de FONDO Activos
Fondos INTERNO: | COMPANIA SEGUROS

La gestora cambia de

CLIENTE FONDO Activos

EXTERNO: | GESTORA DE FONDOS

Tal y como se puede observar en el esquema, en este tipo
de productos, el cliente realiza la suscripcién de la Poliza,
y realiza el pago de la prima que se invierte en el tnico
fondo que la Compaiifa tiene asignado a este produclo, el
cual, es gestionado por la Compaiifa en caso de Fondo In-
termno. o es gestionado por la Gestora de Fondos en caso de
Fondo Externo. Por tanto, en este tipo de productos, ¢l
cliente no puede variar la composicion de su inversion sino
que solo le queda esperar que la Gestora realice una ges-
tion Optima de los Activos para obtener la mdxima rentabi-
lidad.

Para entenderlo mejor, a continuacién paso a describir el
funcionamiento del producto desde el punto de vista de los
movimientos mas comunes que se producen en una poliza:

 Suscripcion de la pdliza

En este tipo de UL, el unido a un dnico fondo, interno o
externo, el cliente al suscribir la péliza realizaria el pago de

la prima (PT), la cual se destinaria basicamente a cubrir lo
siguiente:

-PA: Prima de ahorro

-PR: Prima de riesgo

-GG, GG2: Gastos de la Péliza

De esta forma, podriamos establecer la siguiente equiva-
lencia al suscribir la pdliza:

PT = PA + PR + GGI + GG2

En este caso, la Compafia desglosaria la prima desem-
bolsada por el cliente (PT) en los distintos componentes,
esto es, el importe destinado a la cobertura del riesgo (PR),
el importe destinado a la cobertura de los gastos de la
Compaiifa (GG1. GG2) y el resto se destinaria a la prima
de ahorro (PA).

A su vez, el importe destinado a la prima de ahorro (PA)
se destinaria a comprar unidades del Fondo al que esté uni-
do la poliza. El ndmero de participaciones — NP — que se-
rian adquiridas se calcularian segtn el valor de partici-
pacién — VP(dd/mm/aa) — que tenga el fondo ese dia,
siendo las mismas calculadas como sigue:

PA

NP = siendo:

VP(dd/mm/aa)

-dd/mm/aa: Dia de compra

-VP(dd/mm/aa): Valor de participacion del dia de la
compra

-NP: Ndmero de unidades adquiridas

¢ Cudl seria el valor de la pdliza en un momento cual-
quiera de la vida de la misma?

En caso de que el cliente desease conocer el valor de su
péliza un dia cualquiera (DD/MM/AA), la Compaiiia po-
drfa facilitdrselo realizando una simple operacién:

Valor = NP * VP(DD/MM/AA), donde:

-VP(DD/MM/AA). es el Valor de Participacion ¢l dia
que el cliente desea conocerlo.

-NP: Namero de participaciones que tiene asignada su
poliza.

A este Valor aquf{ descrito a partir de ahora lo denomina-
remos Fondo Acumulado (FA).

¢, Qué métodos podria utilizar la compaiia para estable-
cer la cobertura del riesgo y los gastos?

En términos generales, y simplificando al méximo, la
prima de riesgo se podria determinar como:

PR = C * tasa, donde:

C = Capital asegurado. Existen muitiples posibilidades a
la hora de fijar dicho capital asegurade:
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— C = Cantidad Fija en exceso sobre el fondo acumula-
do.

— C =% sobre el fondo acumulado

— C = % sobre el fondo acumulado, con unos l{mites
MAximos y minimos.

A continuacién podemos ver tres ejemplos con la repre-
sentacion grdfica de las distintas formas que puede adop-
tar el Capital por Fallecimiento. Por supuesto, pueden
existir tantas formas de establecerlo como alcance la ima-
ginacién,

| EJEMPLO 1: CANTIDAD FIJA S/ FONDO I

Fondo Capital

Fondo Acumulado Adicional
Mes Acumulado + Cant Fija Fallecimiento
1 1.000.000 1 100.000 100.000
2 1.050.000 1.150.000 100.000
3 1.102.500 1.202.500 100.000
4 1.187 825 1.257 625 100 GO0
5 1.215 506 1.315.506 100.000
[§] 1.278.282 1.376.282 100.000
7 1.340.096 1.440.096 100.000
8 1.407.100 1.507.100 100.000
\ 9 1.477.455 1.577.455 100.000
10 1.551.328 1.651.328 100.000
\ 11 1.628.895 1.728.895 100.000
12 1.710,339 1.810.339 100.000

| EJEMPLO 2: % S/ FONDO ACUMULADO |

Fondo Capital
Fondo Acumulado Adicional

Mes Acumulado + % s/ Fondo Fallecimiento
1 1.000.000 1.500.000 500.000
2 1.050.000 1.575.000 525.000
3 1.102.500 1.653.750 551.250
4 1.157.625 1.736.438 578.813
5 1.215.506 1.823.259 607.753
6 1.276.282 1.814.422 638,141
7 1.340.096 2.010.143 670.048
8 1.407.100 2.110.651 703.550
9 1.477.455 2.216.183 738.728
10 1.551.328 2.326.992 775.664
11 1.628.8985 2.443.342 814 .447
12 1.710.339 2.565.509 855.170

| EJEMPLO 3: % S/FONDO, CON LIMITE |

Fondo Acum. Capital
| Fondo + %s/Fondo Adicional

Mes  Acumulado con limites Fallecimiento
1 1.000.000 1.500.000 500.000

2 1.050.000 1.575.000 525.000

3 1.102.500 1.653.750 551.250

4 1.157.625 1.736 438 578.813

5 1.215.506 1.823 259 607.753

6 1.276.282 1.914.422 638.141

7 1.340.096 2.010.143 670.048

8 1.407.100 2.110.851 703.550

9 1.477.455 2.216.183 738.728

10 1.551.328 2.326.992 775.664

11 1.628.895 2.428.895 800.000
12 1.710.339 2.510.339 800.000

__Revalorizacion Fondo:

Capital Asegurado: 50% s/fondo
Limite Capital Adicional: Maximo: 800.000
Mimimo: 500.000
~ Revalorizacién Fondo: 5%

100.000 ptas./fijas
5% |

Capital Asegurado:

CANTIDAD FIJA

PESETAS

MES

50%
5%

Capital Asegurado:
Revalorizacién Fondo:

s/fondo ‘

% S/ FONDO ACUMULADC

PESETAS

% S/ FONDO C/LIMITES

PESETAS

MES
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La parte destinada a gastos dependera de cada Compa-
fifa, siendo lo mds habital que existan varios tipos de gas-
tos:

— GG Gastos de Gestién Interna, los cuales se podri-
an definir, bien como un porcentaje sobre el Fondo Acu-
mulado. o bien, una cantidad fija. o incluso una combina-
cién de ambas.

— GG2 : Gastos de Gestion Externa. los cuales se po-
drfan fijar como un porcentaje sobre la Prima.

¢ Con qué periodicidad podrd cargar la compaiiia las
primas de la cobertiura del riesgo y los gastos?

Dado que a priori se desconocen los importes del Fondo
Acumulado. as{ como el importe del Capital Asegurado so-
bre los cuales giran los gastos de la poliza y la prima de
riesgo respectivamente. muchas Compafifas optan por rea-
lizar el cargo de los gastos y la prima de riesgo de forma
periédica (e]. mensualmente) detrayendo dicho importe del
Fondo Acumulado vendiendo el suficiente namero de par-
ticipaciones.

+ Rescates Totales o Parciales

En el caso de que el cliente desease realizar el rescate
parcial o total de su poliza en un momento determinado. el
funcionamiento seria el inverso a lo indicado en el punto
anterior, es decir, la Compailia, en €] momento en que ¢l
cliente diese la orden de rescate procederfa vendiendo el
nimero de participaciones suficientes para alcanzar el va-
lor del Rescate Parcial, o vendiendo la totalidad de las par-
ticipaciones en caso de Rescate Total.

En este punto, cabe indicar, que serd decision de cada
Compania los importes minimos para realizar un Rescate
Parcial. las penalizaciones que €stos podrian tener depen-
diendo del momento en gue se solicitase el mismo, asi co-
mo la periodicidad con que se podrian pedir éstos.

* Pago de Primas Adicionales

En caso de que el cliente desease realizar el pago de pri-
mas adicionales a la poliza. el sistema utilizado por la
Compaiia serfa andlogo al descrito en el punto «Suscrip-
cidn de la Pélizax, es decir. a partir del importe desembol-
sado por el cliente, 1a Compafifa decidiria qué importe irfa
destinado a gastos (si la Compafiia decide cargatlos en ese
momento), cudl es la parte destinada al riesgo (si la Com-
paiiia decide en ese momento variar el importe de] Capital
Asegurado a causa de la mayor entrada de prima y por tan-
to por la existencia de un mayor Fondo Acumulado}, y cual
seria el 1mporte destinado al ahorro el cual serviria para la
adquisicion de nuevas participaciones al Valor que éstas
tengan el dia de la compra.

FUNCIONAMIENTO CON VARIOS FONDOS
Continuando el andlisis, y pasando al UL ligado a varios
fondos, nternos o externos. tendrfamos un producto cuya

representacion grafica serfa la siguiente:

VARIOS FONDOS

POLIZA — 1 FONDO
q 3FONDO
Se puede La Compaiiia cambia de
cambiar de FONDO Activos
Fondos INTERNO: | COMPANIA SEGUROS
[La gestora cambia de
CLIENTE FONDO Activos
EXTERNO: | GESTORA DE FONDOS

En este sistema, al igual que en el UL ligado a un Unico
fondo, la prima (PT) se desglosaria en los siguientes im-
portes:

— PA: Prima de “ahorro”

— PR: Prima de riesgo

— GGI, GG2: Gastos de la Compaiifa

La ventaja en este caso seria que la prima de «ahorro»
{PA) no tendria que encontrarse invertida inicamente en un
dnico Fondo. sino que el cliente tendria la posibilidad de
distribuir la misma entre todos los Fondos disponibles para
ese producto de acuerdo con su perfil de inversion.

Por tanto, a diferencia del UL con un unico Fondo, po-
driamos establecer la siguiente equivalencia de partida:

PT = PA + PR + GGl + GG2

donde, al existir varios fondos dispenibles la prima de aho-
rro se distribuiria entre ellos, quedando la equivalencia co-
mo se indica a continuacion:

PT = PA(F1) + PA(F2) + PA(F3) + PR + GG + GG2
de forma que:
PA = PA(F1) + PA(F2) + PA(F3)

En este caso. el mnporte destinado a la prima de ahorro
(PA) se destinarfa a comprar unidades de los Fondos elegi-
dos por el cliente segtn el reparto establecido por este, de
forma que el nimero de participaciones - NPi — que seri-
an adquindas de cada fondo se calcularian segin el valor
de participacion — VPi(dd/mm/aa) — que tuviera el fon-
do ese dfa, siendo las mismas calculadas de acuerdo a la si-
guiente férmula:
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PA (Fi)

NP = siendo:

VPi(dd/mm/aa)

— dd/mm/aa: Dia de compra

— VPi(dd/mm/aa): Valor de participacién del Fondo-i-
del dia de la compra

— NPi: Niimero de unidades adquiridas del Fondo -i-.

JCudl seria el valor de la poliza en un momento cual-
gutiera de la vida de la misma?

De forma andloga al UL con un tdnico Fondo. en caso de
que el cliente desease conocer el valor de su péliza un dia
cualquiera (DD/MM/AA), la Compaiiia podria facilitdrselo
realizando una simple operacién:

n

Valor = £ NPi * VPIi{DD/MM/AA), donde;

i=1

— VPI(DD/MM/AA): es el Valor alcanzado por la Par-
ticipacién del Fondo -i— el dia que el cliente desea cono-
cerlo,

— NPi: Ndmero de participaciones del Fondo -i— que
tiene asignadas la poliza.

— n: Nimero de Fondos en los que ha invertido el
cliente.

Al igual que en los UL con un (nico fondo, a este Valor
lo denominaremos Fondo Acumulado (FA).

¢ Qué métodos pedria wilizar la compaiia para esiable-
cer la cobertura del riesgo y los gastos?

En términos generales, y simplificando al mdximo, la
prima de riesgo se podria determinar como:

PR = C * tasa, donde:

C = Capital asegurado. Existen miiltiples posibilidades a
la hora de fijar dicho capital asegurado:

— C = Canudad Fija en exceso sobre el fondo acumula-
do.

— C =% sobre el Fondo Acumulado

— C = % sobre ¢] Fondo Acumulado, con unos limites
méximos y minimos.

La diferencia de este tipo de seguro, con respecto al caso
de un tnico fondo. es que en esta modalidad se podria re-
partir el coste de la prima de riesgo entre los Fondos que
tenga asignados la pdliza.

La parte destinada a los gastos dependerd de cada Com-
paiifa, siendo lo mds habitual que existan los siguientes:

— GGi: Gastos de Gestion Interna, los cuales se podri-
an definir, bien como un porcentaje sobre el Fondo Acu-
mulado, bien, como una cantidad fija, o bien como una
combinacidn de ambas.

«Permite que el cliente pueda adaptar su
péliza segiin sea la situacién de los
mercados financieros»

— GG2 : Gastos de Gestién Externa, los cuales se po-
drian fijar como un porcentaje sobre la Prima.

— En el caso de existir varios fondos asignados al pro-
ducto, el tomador podria realizar cambios entre fondos, en
ese caso se podria establecer un gasto adicional por realizar
dichos cambios, o bien, la Compaiifa podria dejar realizar
un nimero de cambios de forma gratuita (¢j. | mensual ) y
cobrar por el resto de 1os que haga.

+ Rescates Totales o Parciales

En el caso de que el cliente desease realizar el rescate
parcial o total de su pdliza en un momento determinado. el
funcionamiento serfa el inverso a lo indicado en el punto
anterior, es decir, la Companfa, en ¢l momento en que el
cliente diese la orden de rescate procederia vendiendo el
numero de participaciones suficientes para alcanzar ese va-
lor solicitado.

En este caso, al existir varios Fondos asignados a la Poli-
za, el cliente podrd decidir cudl es el Fondo o los Fondos
de los cuales quiere que la Compafiia le proporcione el res-
cate parcial.

Al igual que en los UL con un dnico Fondo, cada Com-
pafifa tendrd la facultad de decidir los importes minimos
para realizar un Rescale Parcial, las penalizaciones que és-
tos podrian tener dependiendo del momento en que se soli-
citase el mismo y la periodicidad con que se podrian solici-
tar.

* Pago de Primas Adicionales

En caso de que el cliente desease realizar el pago de pri-
mas adicionales a la péliza, el sistema utilizado por la
Compaifa serfa andlogo al descrito anteriormente en el
apartado «Suscripcion de la Péliza». De la misma forma.
en este caso el cliente podria decidir en cudl/es de los Fon-
dos disponibles quiere realizar l]a mencionada inversién.

* Cambios entre Fondos, gastos ¢ no

La principal diferencia de esta modalidad frente al UL
unido a un unico fondo, radica en que, en este caso, el to-
mador del seguro podrd realizar cambios en la distribucién
de su inversidn sin necesidad de realizar rescates de la mis-
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ma. Esto permite que el cliente pueda adaptar su péliza se-
gun sea la situacién de Jos mercados financieros en cada
momento v seglin vaya variando su perfil de inversién a lo
largo del tiempo, sin necesidad de tributar por ello, debido
a que dichos cambios no implican entradas o sahdas de di-
nero para ¢l chiente, sino para la Compaiifa.

En este caso, en la pdliza se produciria un doble flujo de
movimientos. Por un lado, se realizaria la venta de las par-
ticipaciones del Fondo del cual el cliente quiere salir, y se
produciria la compra de las participaciones del Fondo en el
cual el cliente solicita entrar.

En el caso de realizar cambios entre Fondos. la Compa-
fifa podrd decidir si repercute algin gasto o no a los clien-
tes por la realizacidn de éstos. Dichos gastos servirian para
trasladar a los clientes el impacto fiscal que supone para la
Compaiifa soportar la financiacion de las retenciones efec-
tuadas sobre Ja venta de las participaciones.

3. ;Qué tipo de producto hemos disefado en Barclays?
En nuestro caso, hemos optado por un UL unido a Cestas

de Fondos Externos, cuya representacion grdfica. siguien-

do el esquema utilizado anteriormente. es el que se adjun-

fa:

VARIAS CESTAS DE FONDOS EXTERNOS

VARIOS FONDOS

=»-| FOND
=i CESTA 1t o1
POLIZA == FONDO 2
=3 FONDO
= | CESTA2 3
== FONDO 4
El cliente La Compaiiia Gestora
puede cambiar cambia de cambia de
de Cestas Fondos Activos
COMPANIA GESTORA
CLIENTE DE DE
SEGUROS FONDOS

Tal y como se puede observar en este esquema, hemos
optado por un UL ligado a Cestas de Fondos, con lo cual,
el cliente elige la cesta o cestas que mds se adapten a su
perfil de inversidn, la Compaiiia disefia estas cestas de
acuerdo con los Fondos que le ofrece la Gestora de los
mismos v ésta realiza la gestidn de los Activos.

Desde el punto de vista de la rentabilidad de la pdliza,
creemos que la existencia de cestas de fondos maximiza la
misma debido a un triple efecto: el cliente puede elegir

aquellas cestas cuya rentabilidad sea la Optima para él. la
Compaiia puede maximizar la rentabilidad de las cestas al
pader ajustar éstas a los porcentajes y benchmarks de los
Fondos asignados a cada una, y la Gestora realizard la ges-
tion de los Activos de los Fondos de forma dptima.

; Como hemos definido el prodiscto desde el punto de vis-
ta técitico?

Desde el punto de vista técnico, hemos optado por un
Seguro Vida Entera. por el cual, en caso de fallecimiento
del asegurado en cualquier momento, se pagard al benefi-
ciario de la poliza un capital.

¢ Cémo hemos definido el Capital Asegurado en caso de
fallecimiento?

El capita! por fallecimiento estard formado per el Fondo
Acumulado que tenga el asegurado en el momento de pro-
ducirse el fallecimiento mds un capital adicional cuyo im-
porte serd el siguiente:

— Asegurado < 65 afios:

— Capttal adicional = 15% del Fondo Acumulade, con
unos limites:

— Miximo: 1.000.000 ptas.
— Minimo: 200.000 ptas.
— Asegurado > 65 afios:
— Capital adicional = Cantidad Fija = 100.000 ptas.

< Como determinamos las primas de riesgo y con qué re-
gularidad las cargamos?

Se calculardn sobre el capital adicional por fallecimien-
to, realizando su cargo mensualmente disminuyendo el
Fondo Acumulado.

¢ Qué otro tipo de gastos hemos incluido?

— Gastos Fijos:

— 2.500 ptas./ trimestrales si el saldo del Fondo Acu-
mulado es mayor a 2 millones de ptas.

— 1.250 ptas./ trimestrales si el saldo del Fondo Acu-
mulado es menor a 2 millones de ptas.

El importe del Gasto Fijo es para el conjunto de pdlizas
de este producto que tenga suscritas un mismo cliente con
nosotros.

— Gastos Variables: 0,25% anual. con devengo diario,
del Fondo Acumulado.

. Qué movimientos puede realizar el cliente?
Cambios entre las cestas: el primero lo podra realizar a

partir del 3er. mes, y posteriormente, se le permiten hacer
cambios siempre que haya pasado un mes desde el cambio
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anterior. Dichos cambios no tienen ninglin tipo de gasto
para él.

¢ Qué cantidades puede invertir el cliente?

— La prima Unica minima para suscribir el producto se-
rd de 1.000.000 ptas.

— Posteriormente, se le permitirdn primas minimas adi-
cionales de 500.000 ptas. cuando el cliente lo desee.

4. Conclusiones y perspectivas

— EI UL (seguro en unidades de cuenta, seguro en par-
ticipaciones, seguro ligado a Fondos de Inversidn,...) nos
ofrece un amplio abanico de posibilidades a la hora de cre-
ar un producto de seguros, dado que la definicion nos habla
de un producto medido en unidades o participaciones, el
cual puede adaptarse a cualquier modalidad de seguro (vi-
da entera. mixto, etc. ..)

— Al ser la Compaiiia de Seguros ta titular de los Fon-
dos de Tnversion en Jos que se encuentra invertidos la Péli-
za, vy el Tomador dnicamente titular de la Péliza de Seguro,
el hecho de realizar cambios en la composicién de la poli-
za, realizando cambios de Fondos no tiene ningiin efecto
fiscal sobre el Tomador del Seguro.

— La Ley de Acompanamiento a los Presupuestos del
Afio 2000, que estd en vigor desde el pasado | de enero, ha
aclarado la situacién fiscal para este tipo de productos. Pa-
ra que el tratamiento fiscal sea beneficioso para el tomador
de la péliza, en la mencionada Ley se habla de que el ni-
mero de fondos que podrd tener este tipo de productos estd
limitado a 10. Por tanto, las Compaiias que deseen ofrecer
este producto. deberdn diseharlo teniendo en cuenta esta li-
mitacién a 10 Fondos/Cestas, y éstos deberdn incluir un
abanico de perfiles de riesgo muy diverso para que los
clientes puedan elegir los mds éptimos.

— Existe una serie de factores que unidos hacen que es-
te producto sea muy atractivo para aquellos que deseen
ahorrar & medio y largo plazo:

— La aclaracién de la fiscalidad de este tipo de produc-
tos gracias a de la Ley de Acompafiamiento de los Presu-
puestos.

— Las ventajas fiscales del mismo cuando se recupera
la inversion una vez transcurridos mas de 5 1 8 aftos desde
Ja suscripcién de la pdliza.

— La posibilidad que tiene ¢l cliente de poder realizar
cambios en la distribucién de la inversién a lo largo de la
vida de ]a pdliza para maximizar la rentabilidad a corto
plazo sin tributar.

— Por tltimo, existe una serie de factores econdémicos
que favorecen la existencia de este producto. En la actuali-
dad nos encontramos en un ciclo econémico en el cual los

«En la actualidad nos encontramos en un
ciclo econémico en el cual los tipos de
interés son bajos, esto provoca que los
clientes inviertan cada vez mas en renta
variabley

tipos de interés son bajos. Esto provaca que los clientes in-
viertan cada vez més en Renta Variable como alternativa al
escaso atractivo de la Renta Fija. A ello hay que unir una
mayor madurez en la cultura financiera de Jos inversores
que demandan cada vez productos mds sofisticados y ajus-
tados a su perfil de riesgo y a su situacion financiero-fiscal.
La umon de todos estos factores, junto con una fiscalidad
favorable, hace del UL un producto muy atractivo para
aquél que desee invertir a largo plazo. M

SOHVLIV
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