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EXPERIENCIA EN GRAN BRETANA

(I parte)

eguros de vida ligados
2 fondos de pensiones

El autor introdujo en el nimero 3 de ACTUARIOS este novedoso tema,
en el campo asegurador espafol, finalizando su exposicion en este

articulo.

PARTICULARIDADES Y
COBERTURAS ADICIONALES

Ty ARA los productos unit-lin-

\—"  ked existe una amplia gama
A de variantes en relacion a bo-
nos, opciones y seguros complemen-
tarios ofrecidos.

Por ejemplo, se pueden otorgar
bonos en forma de participaciones
adicionales en el fondo que se conce-
den cada cierto periodo en caso de
que el valor del fondo exceda una
cierta cantidad.

Otra forma de otorgar bonos es dar
una rebaja en el porcentaje de gastos
de administracién solicitados en fun-
cién del importe de la prima anual.

En cuanto a las opciones ofrecidas,
se puede distinguir entre las concedi-
das a plazos fijos como al final de la

vigencia del seguro y aquellas que se
ofrecen en ocasiones especiales.

Ejemplo de estas tltimas es la po-
sibilidad de aumentar la prestacién
de muerte sin examen médico en cir-
cunstancias tales como el nacimiento
de un hijo, el matrimonio o el cam-
bio de domicilio del asegurado.

Otra opcién es la de interrumpir el
pago de primas durante un periodo
de digamos seis meses en caso de em-
barazo de la asegurada (o la conyuge
del asegurado) o en caso de desem-
pleo o de un cambio de trabajo. Du-
rante dicho periodo la péliza perma-
nece plenamente vigente, siempre y
cuando el activo del fondo alcance
para cubrir los gastos. Es obvio que
en estos casos no se trata de cober-
turas de embarazo o de desempleo
propiamente dichas, aunque se las
denomina «Pregnancy Benefit» o

«Changing Jobs/Redundancy Bene-
fit», sino m4s bien de opciones utili-
zadas primordialmente como disfraz
publicitario. Sin embargo, también
existen garantias de desempleo rea-
les que se ofrecen solamente en for-
ma limitada como complemento de
determinados productos, debido a la
problematica inherente de tal riesgo.

Al final de la vigencia del seguro,
el activo del fondo acumulado
—aparte de poder ser retirado inte-
gramente— se puede utilizar de dife-
rentes formas.

Por ejemplo, la mayoria de los pro-
ductos prevén una opcidn de rentas.

Por otra parte, el activo puede per-
manecer en el fondo para seguir de-
vengando intereses.

O bien se puede elegir una «In-
creased Investment Option», bajo la
cual se continia el seguro por un cier-
to periodo, reduciendo el amparo de
muerte al minimo necesario para fi-
nes fiscales, reforzando asi el efecto
de ahorro. Después de terminarse tal
fase de prérroga, en la mayoria de los
casos se otorga nuevamente una op-
cion de rentas.

Los seguros complementarios ofre-
cidos varian desde coberturas de de-
sempleo, seguros complementarios
de invalidez y accidente, indemniza-
cién diaria en caso de enfermedad y
hospitalizacién, hasta coberturas
complementarias de Enfermedades
Graves («Dread Disease»).

El beneficio de Enfermedades
Graves proporciona, normalmente
en forma de un adelanto, el pago de
todo o parte del capital suscrito para
el caso de fallecimiento del seguro
principal en caso de que exista un
diagnéstico confirmado de una «en-
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fermedad grave» como cédncer, infar-
to de miocardio, apoplejia o enfer-
medades de las arterias coronarias
que requieran una operacion by-pass.
La Gréfica 7 muestra la relacién en-
tre el seguro complementario de en-
fermedades graves y el seguro prin-
cipal.

ASPECTOS
ADMINISTRATIVOS

diseno de productos tradi-
cionales no se prestd gran
atencion a los aspectos de sistemas
informéaticos y de administracién. Sin
embargo, éstos aspectos cobran gran
importancia para los productos VF.

Precisamente su flexibilidad, que
hemos descrito anteriormente y que
los hace tan atractivos tanto para el
cliente como para el agente, produce
una gran complejidad administrativa.
Debido a su unién a fondo y a que
no existe una relacién fija entre pri-
ma y suma asegurada, se necesita un
sistema de administracién tan flexible
como los propios productos.

Por ejemplo, este sistema debe te-
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ner en cuenta la posibilidad de que
se puedan deducir mensualmente los
gastos y las primas de riesgo del ac-
tivo del fondo, de que haya transfe-
rencia de fondos y de que existan op-
ciones de cambiar tanto las primas
como la suma asegurada.

También es necesario disponer de
un sistema de informacién para el
asegurado sobre el valor actual del
activo del fondo y de un sistema de
analisis de resultados para un even-
tual ajuste de primas.

Por todas estas razones, las com-
panias deben considerar las implica-
ciones que tienen los productos VF
sobre su sistema administrativo ya en
la fase inicial del diseno de dichos
productos.

COMPARACION CON
PRODUCTOS UNIVERSAL

LIFE

E ~ presentan una serie de simi-
" litudes con los productos

VF. A continuacién esbozaremos a

grandes rasgos las caracteristicas de

Universal Life. Una informacién de-

OS productos Universal Life

tallada se encuentra en la publicacién
«Universal Life - Caracteristicas y
Problemadtica» de la Kolnische Riick.

Universal Life aparecié por prime-
ra vez en los Estados Unidos al final
de la década de los 60, en la que se
registraban tasas elevadas de infla-
cion y de intereses (su aparicion es
posterior a la de los productos VF).
Los productos tradicionales de Vida
de aquel entonces ofrecian tasas de
intereses relativamente bajas —inclu-
so por debajo de la tasa de infla-
cibn—, ya que dichos intereses pro-
venian de inversiones realizadas en el
pasado en el mercado de capitales a
largo plazo y permanecian fijos du-
rante la vigencia del contrato.

Ademds, las tasas de interés maxi-
mas para préstamos/anticipos de po-
lizas eran garantizadas y estaban por
debajo de las tasas de interés para di-
nero nuevo. Esta situacién llevé a
que los aseguradores asumieran una
actitud reflejada por el slogan «buy
term and invest the difference» (com-
pre un temporal e invierta la diferen-
cia) y a que se tomaran préstamos so-
bre las polizas, con los consiguientes
problemas de liquidez para las com-
panias de seguros.

De esta manera, la industria del se-
guro de vida se vio forzada a desarro-
llar nuevos productos, més adecua-
dos a las condiciones cambiantes del
mercado: los productos Universal
Life.

A grandes rasgos, Universal Life
es un seguro Vida Entera sin partici-
pacién en beneficios, que es flexible
y transparente.

Los productos Universal Life son
flexibles en cuanto que el asegurado
tiene la libertad para variar en cual-
quier momento que lo desee la suma
asegurada, el monto de las primas y
la parte de ahorro, asi como retirar
parcial o totalmente el capital ahorra-
do. Por ejemplo, el asegurado puede
dejar de pagar las primas siempre y
cuando el valor de rescate sea sufi-
ciente para cubrir la prestacion de
muerte.

En cuanto a la transparencia se re-
fiere, ésta es mas marcada en los pro-
ductos Universal Life que en los VF.
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En Gran Bretana, la industria del seguro de vida se vio forzada a desarrollar nuevos productos,
mas adecuados a las condiciones cambiantes del mercado: los productos Universal Life —Seguro
Vida Entera sin participacion en beneficios, que es flexible y transparente

Para que el mecanismo del contrato
sea visible para el asegurado, la pri-
ma se desglosa en las componentes
de riesgo, ahorro y gastos. El asegu-
rado recibe periddicamente estados
de cuentas con informacién sobre el
estado actual de su cuenta de ahorro,
las primas devengadas, las deduccio-
nes por concepto de prima de riesgo,
las deducciones por concepto de gas-
tos, los intereses, la retirada de capi-
tal, los préstamos sobre la péliza y la
suma asegurada.

Las tasas de interés que concede la
compafia se rigen por las condicio-
nes vigentes en el mercado financie-

ro. Dichas tasas son comunicadas al
asegurado para un periodo deter-
minado.

La principal diferencia entre Uni-
versal Life y VF radica en la distri-
bucién de las responsabilidades y
riesgos de las inversiones.

En los productos VF, el asegurado
tiene la opcién de elegir la inversion
que €l considere mas conveniente en
uno o varios fondos de inversién,
pero también recae sobre él el riesgo
de esta inversion.

Para los productos Universal Life,
en cambio, la decisi6n de la inversién
de las partes de ahorro la toma uni-

camente la compania de seguros y es
ella misma la que corre el riesgo de
la inversidn.

La estrategia de inversién de capi-
tales es un aspecto importante y de-
licado para los productos Universal
Life.

Por un lado, Universal Life compi-
te con otros productos de inversion.
Por tanto, es obvio que las tasas de
interés obtenidas (incluyendo las
ventajas fiscales) sean de gran im-
portancia.

Por otro lado, dada la flexibilidad
de Universal Life en cuanto al pago
de primas, rescates y préstamos, es
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necesario mantener un alto grado de
liquidez, mayor que para los produc-
tos tradicionales.

Naturalmente, la consecucién de
un alto rendimiento y de liquidez a la
vez lleva a dificultades a la hora de
elegir las inversiones adecuadas en
cuanto a duracion y rentabilidad («in-
vestment matching»).

Por tltimo, cabe mencionar que
hace unos afos aparecié un nuevo
producto llamado «Variable Univer-
sal Life», que es un Universal Life
con inversiones ligadas a fondos de
inversion y que es el andlogo ameri-
cano a los productos VF.

PRODUCTOS FLEXIBLES Y
TRANSPARENTES EN OTROS
PAISES

OS productos flexibles y
transparentes no solamente
se comercializan en Gran

Bretafa. Ya se mencionaron los se-
guros Universal Life, que represen-
tan un porcentaje importante del ne-
gocio de vida en los Estados Unidos
y Canada.

Holanda, por ejemplo, tradicional-
mente ha sido un mercado muy
orientado hacia Gran Bretaiia. Origi-
nalmente, las filiales de compaiiias
britdnicas introdujeron dichos pro-
ductos en el mercado holandés y ob-
tuvieron buenos resultados. Desde
hace poco tiempo la compania holan-
desa lider del mercado también estd
comercializando un producto VF.

En Francia se venden productos
VF en los que el énfasis estd puesto
sobre la parte de ahorro, con una
parte de riesgo minima y que gozan
de ventajas fiscales importantes.

Hace dos afios, una compaiia in-
glesa introdujo un producto VF con
buenos resultados en Alemania. Di-
cho producto se ajusta en su parte de
riesgo a las normas relativamente exi-
gidas por las autoridades de supervi-
sién alemanas para los productos tra-
dicionales, garantizando un capital
de muerte minimo durante toda la vi-
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gencia del seguro. Como argumento
de venta se utiliza la libertad del ase-
gurado de poder elegir para la parte
de ahorro entre varios fondos y de
cambiar de fondo durante la vigencia
del seguro. Las prestaciones de vida
estdn exentas de impuestos, en caso
de que la duraci6n del seguro sea de
doce afios como minimo.

En Espana se introdujeron hace al-
gunos anos versiones simplificadas de
productos VF, como por ejemplo los
productos denominados «vida fon-
do», en los cuales la reserva matema-
tica se invierte en un fondo de inver-
sién. El éxito obtenido hasta la fecha
ha sido escaso.

Como reaccién a las altas fluctua-
ciones de la economia en Méjico y en
otros paises latinoamericanos, se in-
trodujeron en estos mercados pro-
ductos de tipo Universal Life que por
su flexibilidad para adecuarse a las
necesidades del asegurado le permi-
ten obtener una proteccién real.

PERSPECTIVAS

A nivel internacional se re-
\  gistra, como resultado del
desdibujamiento de las
fronteras entre la actividad bancaria
y la aseguradora, un aumento sustan-
cial de la competencia entre bancos
y compaiias de seguros para atraer
los ahorros del consumidor.
Las consecuencias que se derivan
de esta evolucién no deberian infra-
valorarse. De hecho, hay compafiias

i

de seguros que se han planteado la
necesidad de incluir entre sus produc-
tos seguros atractivos que puedan
competir con los productos banca-
rios.

En este sentido, puede resultar de
gran ayuda observar las experiencias
de otros paises en el desarrollo de
productos de vida y analizar las posi-
bilidades de transferirlas al mercado
propio. El gran éxito obtenido con
los productos Vida Fondo en Gran
Bretana parece indicar que, a largo
plazo, dichos productos pueden ser
una alternativa interesante a los pro-
ductos de vida tradicionales.

Ello no significa, sin embargo, que
estos ultimos vayan a desaparecer.
Mis bien cabe constatar una polari-
zacién del mercado, que se refleja en
la comercializacién de productos di-
rigidos al gran publico, por un lado,
y en la de productos sofisticados, por
el otro.

En este contexto, las pélizas VF
son productos sofisticados, dirigidos
a una clientela de cierto nivel econ6-
mico y social, con afin de participar
en el desarrollo de las inversiones
que ella misma tiene facultad de ele-
gir. Este tipo de clientela orientada a
capitales elevados es un segmento del
mercado que cada vez cobra mais
importancia.

En conclusiéon, puede afirmarse
que, a pesar del reto especial que su-
pone su tratamiento administrativo,
los seguros VF tienen indudablemen-
te un futuro prometedor dentro de la
gama de productos de las companias
de seguro de vida. W

nich.

burgo.
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