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RESUMEN: El presente trabajo tiene por objeto el andlisis técnico y profundo de
la naturaleza juridica del seguro de vida unit-linked, asi como su utilizaciéon como
garantfa en operaciones de financiacion, incluyendo los aspectos préacticos mas
habituales que han de tenerse en cuenta por las distintas partes contratantes en este
contexto.

Palabras clave: seguro de vida unit-linked, seguro de vida en el que el tomador
asume el riesgo de la inversion, productos de inversién basados en seguros, depésito
estructurado, dep6sito bancario, operaciones de financiacion, pignoracién, cesion,
derechos de crédito, derecho de rescate, gestion de cartera, designaciéon del
beneficiario, beneficiario irrevocable.

ABSTRACT: The purpose of this project is to provide a technical and in-depth
analysis of the legal nature of unit-linked life insurance contracts, as well as its use as
a guarantee in financing transactions, including the most common practical issues to
be taken into account by the parties in this context.

Keywords: unit-linked life insurance contract, life insurance in which the
policyholder assumes the investment risk, insurance-based investment products,
structured deposit, bank deposit, financing transactions, pledge, assignment, credit
rights, right of surrender, portfolio management, beneficiary designation, irrevocable
beneficiary.

* Este trabajo se corresponde con el premio general de investigacion SEAIDA convocado para el afio 2023 que
le ha sido correspondido a su autor segun las bases publicadas.
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I. INTRODUCCION

1.1. El presente trabajo tiene como objeto el anlisis de la naturaleza juridica del seguro
de vida wnit-linked y su utilizacién como garantia en operaciones de financiacion,
incluyendo los aspectos mas relevantes que han de tenerse en cuenta por las distintas partes
confratantes.

1.2. Dada su configuracién como contrato de seguro, resulta indispensable que el
andlisis se centre primero en la naturaleza juridica del propio seguro de vida unit linked,
aspecto de especial controversia doctrinal y jurisprudencial, pues de ello dependera en
cierto modo la implantacion de soluciones a los problemas técnico-juridicos més habituales
en su utilizacién como garantia y de que tales soluciones realmente sean satisfactorias y
otorguen plena seguridad juridica a los operadores intervinientes en la financiacion.

1.3. Por este motivo, el trabajo dedica la mayor parte del anélisis a la consecucion de
una tesis solida sobre la naturaleza juridica que revisten estos seguros, cuestion compleja
que atin no ha sido abordada con suficiente detenimiento ni profundidad por la legislacion,
la doctrina académica o la jurisprudencia, pese a que cada vez el seguro de vida unit linked
cobra més presencia en el mercado europeo y a que ya existen numerosas resoluciones
administrativas y judiciales relacionadas con este producto de seguro, a las cuales se hara
menci6n a lo largo del estudio. Al mismo tiempo, se intenta desmontar constructivamente
algunas de las afirmaciones e ideas erréneas que son més comunes en el sector asegurador
espafiol en torno a qué debemos entender cuando hablamos de este tipo de contrato de
seguro, dejando en evidencia la necesidad de su reconfiguracion tipica.

1.4. Respecto al funcionamiento de los seguros de vida unit-linked como garantia en las
operaciones de financiacion, el trabajo parte de una estructura bésica, que podria ser
similar a la de cualquier otro seguro de vida, es decir, las partes que guardan relacién con
el contrato de seguro seran esencialmente tres: el tomador o tomadores (que pueden ser
también asegurados), la entidad aseguradora y un beneficiario o beneficiarios. Al margen
se encontrara la entidad de crédito encargada de prestar la financiacién, que ocupara la
posicién de acreedora. En cualquier caso, el trabajo no persigue un analisis técnico o
cientifico profundo sobre este concreto punto, pues sobre este punto existe abundante y
buena doctrina académica y jurisprudencial relativa al funcionamiento del seguro de vida
como garantia y a la multitud de escenarios y elementos que pueden o deben tenerse en
cuenta. Por el contrario, la parte dedicada a este asunto trata de aportar una visién mas
pragmatica, a modo de pautas que puedan servir al lector como base y que traen causa de
la ejecucion de operaciones de este estilo en la practica juridica y de las cuestiones mas
habituales que se plantean. Por ello, se anticipa al lector que con el analisis efectuado no se
persigue un agotamiento de los supuestos, ni de los modos de configurar al seguro de vida
unit-linked como garantfa, ni de todas las cuestiones que pueden llegar a plantearse a ese
respecto.
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II. LA NATURALEZA JURIDICA DEL SEGURO DE VIDA UNIT-LINKED Y
LA NECESIDAD DE SU RECONFIGURACION TiPICA

2.1. El encaje tipico del seguro de vida unit-linked en la normativa

2.1.1. Los seguros de vida en unidades, conocidos en la industria aseguradora con el
anglicismo unit-linked', son identificados habitualmente bajo la nomenclatura «seguros de
vida en los que el tomador asume el riesgo de la inversion», pudiéndose encontrar
referencias normativas a ella, por ejemplo, en el articulo 96 de la Ley 20/2015, de 14 de
julio, de ordenacién, supervision y solvencia de las entidades aseguradoras y
reaseguradoras («<LOSSEAR»), en los articulos 70.2, 90 y 136 del Real Decreto
1060/2015, de 20 de noviembre, de ordenacion, supervision y solvencia de las entidades
aseguradoras y reaseguradoras (<(ROSSEARY), en el articulo 14.2h de la Ley 35/2006, de
28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificaciéon
parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y
sobre el Patrimonio («LIRPF»), en los articulos 11.8 y 128.4¢ de la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades («LIS») o en el articulo 180.2 del Real
Decreto-ley 3/2020, de 4 de febrero, de medidas urgentes por el que se incorporan al
ordenamiento juridico espafiol diversas directivas de la Unién Europea en el d&mbito de la
contratacién publica en determinados sectores; de seguros privados; de planes y fondos de
pensiones; del 4mbito tributario y de litigios fiscales (<(RDL 3/2020»).

2.1.2. VICENT CHULIA, al hablar de la naturaleza juridica de este tipo de contratos
de seguro, ya indic6 que «El contrato de seguro de vida unit linked es un contrato hibrido,
atipico, que combina la doble causa o finalidad econdémica: la de la inversién
(generalmente en paquetes estructurados de fondos de inversién o de pensiones) y la del
seguro». Tal autor precisaba sobre la atipicidad que «Generalmente los contratos atipicos
incluyen elementos de dos 0 mas contratos tipicos, con predominio o no de alguno de ellos.
[...] Parece claro que en el seguro de vida wunit linked la causa y régimen del seguro
absorben a la operacioén de inversion y asi lo ha reconocido el legislador que, a pesar de no
regular la figura como un contrato tipico, entre los seguros de vida, la califica en diversas
normas como contrato de seguro»?. No obstante, aunque no le falta razén sobre el hecho
de que los seguros de vida umit-linked no se encuentran particularmente definidos en
norma alguna, la afirmacion de que se trata de un seguro atipico resulta cuestionable, como
de hecho parece desprenderse de la 1iltima conclusion transcrita.

1 Sobre los origenes de este tipo de seguro y su introduccion en nuestro mercado, merece la pena leer la
exposicion efectuada por GALLEGOS DiAZ DE VILLEGAS, donde se hace referencia a que el seguro de vida
unit-linked tuvo su origen en los estudios del norteamericano William C. Greenough (v.gr., el trabajo titulado
“d new approach to retirement income "), que fueron puestos en practica en forma de seguro por la London
Manchester Insurance Company en el mercado britanico en los affos sesenta y setenta ante la necesidad de
que se efectuaran inversiones en el mercado financiero sin los impedimentos que tenian los fondos de
inversion respecto a los gastos maximos de gestion y la prohibicién de la venta directa de las inversiones,
restricciones que no afrontaban las entidades aseguradoras (GALLEGOS DiAz DE VILLEGAS, J. E.:
Modalidades cldsicas y modernas del seguro de vida entera. Los seguros unit link, Editorial MAPFRE, S.A.,
1997, p. 275).

2 VICENT CHULIA, F.: Introduccién al Derecho Mercantil, Tirant Lo Blanch, 24° ed., Valencia, 2022, pp. 3210
y3211.
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2.1.3. En efecto, ya hemos visto que se califica a este tipo de seguros como un seguro
de vida en el que el tomador asume el riesgo de la inversion, por lo que existe un minimo
encaje tipico en nuestra normativa. Sin embargo, la clave a la hora de valorar la posible
tipicidad del seguro de vida unit-linked no pivota sobre la nomenclatura empleada, sino en
la propia esencia del negocio juridico subyacente. Como ocurre con otros tantos productos
de seguro del mercado, la terminologia empleada para referirse a ellos no debe esconder la
verdadera tipicidad juridica. Asi ocurre, por ejemplo, con los seguros de manifestaciones y
garantias, los seguros individuales de ahorro a largo plazo, los planes individuales de
ahorro sistemaético, los seguros de proteccién de pagos, entre otros, cuyas terminologias no
dejan de ser una invencion sectorial o fundamentada en la normativa fiscal, subyaciendo
tras ellas auténticos contratos de seguro que, en unos casos, seran multirriesgo y, en otros
casos, seran encuadrables en la clasificacion tipoldgica dada por la Ley 50/1980, de 8 de
octubre, de Contrato de Seguro («Ley de Contrato de Seguro»). Tratar de que la normativa
comprenda un listado pormenorizado de todos y cada uno de los productos de seguro que
existen en el mercado no dejaria de ser un ejercicio técnicamente improductivo, pues
escapa a cualquier enfoque taxonomico, pero no por ello deberia afirmarse que los
distintos tipos de productos de seguro son atipicos ya que todos ellos compartiran la
tipicidad del concepto de contrato de seguro que se recoge en el articulo 1 de la Ley de
Contrato de Seguro.

2.1.4. Con todo, esta controversia no deja de ser un debate meramente cientifico. A lo
que a este trabajo interesa, aun cuando pudiera llegar a afirmarse que el seguro de vida unit
linked es un contrato tipico en nuestra normativa (o, al menos, relativamente tipico)?, pues
ya hemos visto que goza de un encaje donde se le otorga reconocimiento legal expreso, lo
cierto es que resulta necesaria una reconfiguracién de la nomenclatura tipica empleada
para referirse a ellos. Referirnos de manera general al seguro de vida unit-linked como un
seguro en el que el tomador asume el riesgo de la inversion no es correcto, del mismo
modo que tampoco lo son determinadas afirmaciones que comtnmente se han asentado
respecto a estos seguros, como, por ejemplo, la de que todos los seguros de vida unit-linked
son productos de inversion basados en seguros.

2.2. La falta de armonizacién europea del concepto de contrato de seguro de vida
unit-linked

2.2.1. Uno de los problemas principales que afronta el seguro de vida unit-linked es la
ausencia de una definicion clara e inequivoca sobre qué ha de entenderse por tal. Incluso si
se afirmase que se trata de un contrato tipico, en el sentido ya analizado en el apartado 2.1
de este trabajo, el seguro de vida wunit-linked seguird teniendo que asumir un vacio
definitorio que le otorgue equidad respecto a su trato en los distintos Estados miembros de
la Unién Europea.

3 Diez-PicAzo, haciendo referencia a otros autores italianos y espafioles, precisamente hablaba de tipicidad
legislativa (contratos cuyo nomen iuris estd expresamente recogido en la ley) y tipicidad social (contratos
cuya concepceion se basa en la doctrina y la jurisprudencia, pese a carecer de disciplina legislativa) como
contrapunto de los contratos atipicos (contratos que carecen de un régimen juridico conocido) (DiEz-
PiCAZO, L.: Fundamentos del Derecho civil patrimonial, vol. 1 «Introduccién. Teoria del contraton, Editorial
Aranzadi, S.A., 6° ed., 2007, p. 489).
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2.2.2. El problema, en realidad, no es sélo del seguro de vida unit-linked, sino que
incluso el propio concepto de contrato de seguro es objeto de controversia en la
jurisprudencia europea debido a la ausencia de una normativa armonizada sobre el contrato
de seguro. Un paradigma de esta dificultad y de la problematica en torno a las divergencias
entre los Estados miembros lo encontramos con caracter amplio en la Sentencia del
Tribunal de Justicia de la Unién Europea (Sala Cuarta) de 31 de mayo del 2018, asunto C-
542/16, Lansforsdkringar Sak Forsdkringsaktiebolag y otros («Sentencia del TJUE
Léansforsakringar»), en el que una de las cuestiones analizadas fue la de si el producto
sobre el que recafa la controversia era o no un seguro, pues de ello dependia un ulterior
andlisis de si se habia producido o no la actividad de mediacion de seguros (en otras
palabras, si lo que se comercializé al cliente no era un seguro, entonces no cabe hablar de
mediacion de seguros). El Tribunal de Justicia de la Unién Europea, con apoyo especial en
la célebre Sentencia del Tribunal de Justicia de la Unién Europea (Sala Quinta) de 1 de
marzo del 2012, en el asunto C-166/11, Gonzdlez Alonso contra Nationale Nederlanden
(«Sentencia del TIUE Gonzélez Alonso»), valor6 entonces que el contrato de seguro de
vida (en ese caso, un seguro de vida unit-linked) debia «estipular el pago de una prima por
el asegurado y, como contrapartida por ese pago, la satisfaccion de una prestacion por el
asegurador en caso de fallecimiento del asegurado o en caso de que se produzca otro
evento previsto en ese contrato», lo cual entendia que ocurria con el producto en cuestion,
sin petjuicio de que se trataba de un asunto a dilucidar por el juez nacional.

2.2.3. Este mismo criterio fue replicado en la posterior Sentencia del Tribunal de
Justicia de la Unién Europea (Sala Tercera) de 24 de febrero de 2022, asuntos acumulados
C-143/20 y C-213/20, A y otros contra O y G. W. et E. S. contra A. Towarzystwo
Ubezpieczer: Zycie S.A. («Sentencia del TIUE Towarzystwoy), en la que se insistié en la
falta de armonizacién normativa del concepto de contrato de seguro y en el ejercicio de
cubrir tal laguna mediante la jurisprudencia europea, llegando incluso a establecer un
acercamiento al concepto esencial de contrato de seguro de vida unit linked al indicar que
en estos seguros el «consumidor se compromete a pagar primas de seguro a la empresa de
seguros a cambio de la realizacion de las prestaciones por esta en caso de fallecimiento o
de supervivencia al término del periodo de seguro» y que el Tribunal de Justicia de la
Uni6én Europea «ya ha declarado que los contratos “unit-linked” estan incluidos en el
4mbito de aplicacion material de la Directiva 2002/83».

2.2.4. No obstante, pese a los loables esfuerzos del Tribunal de Justicia de la Unién
Europea por establecer los hitos del concepto de contrato de seguro, lo cierto es que ello no
evita que, en la practica, sigan existiendo discrepancias entre los Estados miembros
precisamente porque sigue sin existir una normativa comiin sobre el contrato de seguro. En
la Sentencia del TIUE Ldnsforsdkringar incluso se deja en manos del juez nacional que
determine si el contrato de seguro en cuestion lo era conforme a la normativa nacional y a
la jurisprudencia europea expuesta, lo cual no deja de evidenciar la dificultad de establecer
un criterio homogéneo.

2.2.5. Aunque no constituye el objeto de anlisis en este trabajo, cabe traer a colacién
brevemente que la controversia no sélo se manifiesta en el plano técnico del concepto de
contrato de seguro, sino también, por ejemplo, en el plano de disefio y gobernanza de los
productos de seguro. Pese a que la regulacién interna en tal materia se rige por la normativa
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del Estado miembro de origen, la aplicacién practica inevitablemente supondra que el
disefio de los productos deba descansar sobre las normas, criterios y jurisprudencia
relativos al contrato de seguro del Estado miembro de acogida. Esto obliga a las entidades
aseguradoras que actien en régimen de libre prestacion de servicios o en régimen de
derecho de establecimiento a adecuar sus politicas y procedimientos internos en este
4mbito a la normativa del Estado miembro de acogida para realizar un correcto disefio de
los productos de seguro, pues de lo contrario se asumira el riesgo de que el producto de
seguro disefiado conforme a la normativa del Estado miembro de origen no cumpla con los
elementos clave de la normativa del Estado miembro de acogida.

2.2.6. En el panorama nacional, cabe destacar la Sentencia del Tribunal Supremo (Sala
de lo Contencioso-administrativo, Seccion Segunda) niim. 935/2018, de 5 de junio (RJ
2018, 3252), conocida como caso Blackrock, que replicé la definicién (o el intento de
definicion) de contrato de seguro de vida unit linked recogido en la recurrida Sentencia de
la Audiencia Nacional (Sala de lo Contencioso administrativo, Seccién Segunda) num.
470/2016, de 28 de octubre (JT 2016, 1491), en el sentido de que «Bajo la denominacién
"unit linked' se hace referencia a una pluralidad de contratos de seguros de vida
caracterizados por una nota comun: que el tomador del seguro asume el riesgo de la
inversion en las provisiones técnicas del contrato. Junto a esta nota principal suele
concurrir otra y es que como el tomador asume el riesgo de la inversién, los contratos le
suelen conceder la capacidad de elegir las inversiones en las que se materializan tales
provisiones. La posibilidad de que el tomador del seguro asuma el riesgo de la inversién se
encuentra establecida, como hemos visto, en el art. 37 del RD 2486/1998, de 20 de
noviembre, norma en la que se establece la posibilidad de estipular que "e/ riesgo de
inversion serd soportado integramente por el tomador"y.

2.2.7. El mismo tribunal ya tuvo ocasién de pronunciarse antes sobre el seguro de vida
unit linked en las conocidas Sentencias del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Pleno)
nim. 769/2014, de 12 enero del 2015 (RJ 2015, 608) y (Sala de lo Civil, Seccién Primera)
nim. 107/2015, de 12 de marzo (RJ 2015, 1459) («Sentencia del Tribunal Supremo nim.
107/2015»). En la primera se determin6 que el producto era un seguro de vida unit-linked,
pero que se habian incumplido las normas de transparencia aplicables haciendo alusién a la
normativa del mercado de valores, mientras que en la segunda se consideré que el
producto no era un seguro de vida, sino un depdsito, dada la presuncion de que no existia
base técnica actuarial y de la aplicacion de un interés técnico a la cobertura de
sobrevivencia®.

2.2.8. Asi, como vemos, lejos de constituir una aclaracion, las sentencias expuestas
dejan en evidencia la ambigiiedad del término seguro de vida unit-linked, hasta tal punto de
que se reconoce que bajo €l descansan una pluralidad de contratos y las propias entidades
aseguradoras han tenido dificultades a la hora de disefiarlos correctamente.

2.3. Entonces, ;qué es realmente un seguro de vida unit-linked?

2.3.1. Para determinar qué es realmente un seguro de vida unit-linked resulta necesario

4 Ensimilares términos se pronuncio, por ejemplo, la Sentencia de la Audiencia Provincial de Zamora (Seccién
Primera) ntim. 201/2017, de 31 de julio JUR 2017, 246122), en la que se determin6 que el producto no era
un contrato de seguro de vida por carecer de base técnica actuarial.
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ahondar en sus caracteristicas mas esenciales y que sean compartidas sea cual sea la
modalidad que nos ocupe®, al mismo tiempo que el ejercicio pase por plantearse qué seria
el seguro de vida unit-linked si se dejase de lado la parte del riesgo biométrico®.

23.2. Como ya se ha sefialado en el apartado 2.2.7 de este trabajo, la meritada
Sentencia del Tribunal Supremo nim. 107/2015 acogi6 la tesis de primera instancia al
considerar que la ausencia de base técnica actuarial suponia que «en el contrato no
concurria el riesgo exigible para la consideracién del mismo como un contrato de seguro
sobre la vida, por lo que afirmaron que se trataba de un contrato financiero equiparable al
dep6sito bancario». Cierto es que en ese caso las particularidades del producto suponian
que quedara en entredicho no s6lo la existencia de un riesgo sobre el valor de los activos
afectos al contrato, sino que también se cuestionaba la existencia de riesgo biométrico
sobre el capital original, la prima de dos millones de euros satisfecha por el cliente, dado
que en uno y otro caso dicho capital se devolvia con un incremento patrimonial de hasta un
0,03% como maximo.

2.3.3. En el plano académico, MUNOZ GUTIERREZ ha puesto de manifiesto la
dificultad de equiparar el mero dep6sito bancario con la configuracién habitual del seguro
de vida unit-linked, pues los elementos de uno y otro negocio juridico no coinciden’. Por
ejemplo, el autor sefiala con acierto que en el seguro de vida unit-linked es dificil encajar
aspectos propios del contrato de dep6sito mercantil (articulos 303 y ss. del Cédigo de
comercio) tales como el deber de custodia, que habria que expandirse, la ausencia de la
figura del beneficiario o la inexistencia de plazo para los seguros de vida entera, que
colisiona con la temporalidad habitual de los depésitos.

2.3.4. No obstante, la vaga referencia al depdsito bancario realizada por el Tribunal
Supremo y las dificultades encontradas en la equiparacién de los dos tipos de contratos por
MUNOZ GUTIERREZ no dejan de dejar en el aire la problematica sobre el encaje exacto
del negocio juridico que subyace en un seguro de vida unit-linked cuando carece de riesgo
biométrico. Ello nos lleva a valorar otra de las caracteristicas propias de ambos contratos
comparados, que es la del hecho de que el bien fungible, ya sea el dinero depositado o la
prima abonada, pasan al patrimonio del depositario o de la entidad aseguradora, segun el
caso.

2.3.4.1. En el depbsito bancario, conocido es que el dep6sito irregular implica que la cosa
entregada por el depositante pasa a ser apropiada por el depositario y que puede utilizarla

5  Puede servir de referencia al respecto las distintas modalidades y formulas de configurar el seguro de vida
unit-linked realizada por RAMIREZ MEDINA y ORTIZ DE JUAN, donde se diferencia el seguro de vida entera
del mixto, con y sin rescate, con cobertura de fallecimiento fijas o mediante porcentajes segin la edad del
asegurado, etc. (RAMIREZ MEDINA, E. y ORTIZ DE JUAN, J. M. «Aspectos fiscales del seguro de vida unit-
linked» en AA. VV: Monogrdfico Seguros “unit-linked”. Libro blanco, Revista Espafiola de Seguros,
nim. 176, octubre-diciembre del 2018, pp. 599 y 600).

6  Como seftalara, por ejemplo, la Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccién Primera)
nim. 693/2019, de 18 de diciembre (RJ 2019, 5125), «los contratos son lo que son, segiin su naturaleza
Jjuridica, y no lo que las partes dicen que son (irrelevancia del nomen iuris, por todas, sentencias 765/2010, de
30 de noviembre (RJ 2011, 1162); y 335/2013, de 7 de mayo (RJ 2013, 3935)».

7  MuRoz GUTIERREZ, F. J.: «La naturaleza juridica del unit-linked. Perspectivas del Tribunal Supremo y del
Tribunal de Justicia de la Unién Europea, Sentencia de 24 de febrero de 2022 (C-143/20)», Revista Espariola
de Seguros, num. 191/3, julio-septiembre del 2022, pp. 545 a 550.
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mientras dure el depdsito, sin perjuicio del deber de devolver la misma cosa u otra de
idénticas caracteristicas a su término.

2.3.4.2. En el contrato de seguro de vida unit linked ocurre esencialmente lo mismo,
pues la prima abonada por el tomador pasa a confundirse con el patrimonio de la entidad
aseguradora, que serd la encargada ulteriormente de invertir el bien fungible en los activos
que considere adecuados en funcién de lo pactado con el tomador. Esta circunstancia es la
que probablemente ha provocado el acercamiento a la figura del depdsito bancario pese a
las evidentes diferencias existentes que hacen imposible su equiparacién juridica.
Precisamente la neutralidad fiscal temporal que el seguro de vida unit-linked proporciona
al tomador deriva de que sus oscilaciones al alza o la baja estan integradas en el patrimonio
de la entidad aseguradora afecto a satisfacer la prestacién al beneficiario o restituir la
aportacién al tomador.

2.3.5. Para que ain quede mas clara la efectiva transmisién de la propiedad del bien
fungible (la prima) a la entidad aseguradora que se produce bajo el contrato de seguro de
vida wnit-linked, la regulacién en materia de solvencia precisamente prevé normas
especificas en su tratamiento, las cuales han sido incluso abordadas por la Autoridad
Europea de Seguros y Pensiones de Jubilaciéon («<EIOPAY). Sin dnimo de abarcar todos los
casos, se exponen algunos ejemplos a continuacion:

a) El artfculo 70.2 del ROSSEAR establece que el capital obligatorio por riesgo
operacional relativo a los seguros de vida unit-linked tendra en consideracion el
importe de los gastos anuales generados por las obligaciones del seguro.

b) b) El articulo 90 del ROSSEAR sefiala que los activos que representan las
provisiones técnicas® en los seguros de vida wnit-linked deben cumplir con
determinadas normas sobre inversiones del articulo que le precede, asi como
algunas especiales. Conviene aqui hacer un breve excursus sobre el hecho de
que el régimen de inversiones establecido por la normativa Solvencia II es
contrario a limitar los bienes y derechos en los que la entidad aseguradora puede
invertir, a diferencia de lo que ocurria con la anterior normativa®. Ademas,
Solvencia II afiade la capacidad de libertad de inversion, es decir, que el Estado
no puede exigir a la entidad aseguradora que invierta en determinadas categorias
de activos o condicionar las inversiones a autorizacién previa o a exigencias
sistémicas de notificacién. En cambio, lo que hace Solvencia II es establecer
unas normas de inversién generales que deben respetarse, cuya ubicacién actual

8  Como es sabido, las provisiones técnicas son las partidas que las entidades aseguradoras destinan para poder
cubrir las posibles obligaciones que deban asumir durante el ejercicio de su actividad aseguradora con motivo
de los riesgos suscritos en los contratos de seguro o de reaseguro, incluyendo los gastos inherentes al
cumplimiento o ejecucién de esas obligaciones. La normativa identifica diferentes tipos de provisiones
técnicas, como las de primas no consumidas, las de riesgos en curso, las de los seguros de vida, las de la
participacion de los asegurados en los beneficios, las de prestaciones, etc.

9  Por este motivo, queda superado el derogado articulo 50 del Real Decreto 2486/1998, de 20 de noviembre,
por el que se aprueba el Reglamento de Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados («<ROSSP»), que
limitaba los tipos de activos en los que las entidades aseguradoras podian invertir las provisiones técnicas, asi
como la antigua Consulta de la DGSFP nim. 1/2006 que, sobre dicho articulo 50 del ROSSP, valor6 la
posibilidad de que las provisiones técnicas de los seguros de vida unit-linked fueran invertidas en un fondo de
inversién inmobiliario.
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se encuentra en el articulo 89 del ROSSEAR. Con todo, aunque las entidades
aseguradoras pueden invertir en los activos que quieran bajo el principio de
prudencia y dando cumplimiento con las exigencias en materia de solvencia, la
eliminacién del listado de activos en los que invertir que existia en la antigua
normativa no significa que las entidades puedan ahora invertir en activos de alto
riesgo con total discrecionalidad, sino que, en la practica, las nuevas normas del
principio de prudencia tienen como objetivo impedir tal extremo, pero dejando
cierta liberalidad a las entidades sobre donde enfocar sus inversiones. Adem4s,
los limites cuantitativos y cualitativos establecidos en la proporcién que debe
respetarse tanto para el capital de solvencia obligatorio como el capital minimo
regulatorio implican que en la practica si una entidad aseguradora desea invertir
en elementos que son de peor calidad, deberd compensar la proporcionalidad
con més inversion en activos de maxima calidad (nivel 1)°.

El articulo 136 del ROSSEAR establece que la provision de los seguros de vida
unit-linked debe determinarse en funcioén de los activos afectos o de los indices
o activos que se hayan fijado como referencia para determinar el valor
econémico de los derechos, sin que sea aplicable la estructura temporal
pertinente de tipos de interés sin riesgo del articulo 132 del ROSSEAR.
Ademés, la parte de los riesgos que no sean asumidos por el tomador debe
dotarse a la provisién de seguros de vida.

EIOPA también ha resuelto diversas consultas relacionadas con el tratamiento e
imputacion de las primas y los reportes en el ambito de los seguros de vida unit-
linked:

i.  EnlaConsulta de EIOPA ntim. 2431, de 22 de abril del 2022, se determiné
que todos los activos deben incluirse en la base de calculo del submoddulo
de concentracion de riesgo de mercado en aquellos seguros de vida unit
linked en los que el riesgo de la inversion es asumido parcialmente por el
tomador y por la entidad aseguradora, pues el articulo 184.2a del
Reglamento Delegado (UE) 2015/35 de la Comisi6n, de 10 de octubre de
2014, por el que se completa la Directiva 2009/138/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo sobre el acceso a la actividad de seguro y de
reaseguro y su ejercicio («Reglamento Delegado 2015/35»), sélo excluye a
los activos en los que el riesgo de la inversion sea asumido totalmente por
el tomador.

ii.  Enla Consulta de EIOPA nim. 2249, de 9 de febrero del 2021, se expuso
que, en caso de que una entidad aseguradora se disolviera y un tomador
tuviera suscrito un seguro de vida umit-linked, el liquidador o cualquier
persona designada para tal efecto considerara los activos disponibles y el

10

Como anécdota en este punto, conviene sefalar que en el 2021 la autoridad de supervision de seguros polaca
consulté a EIOPA la implementacion de la medida consistente en intervenir los productos de una entidad
aseguradora que distribuia seguros de vida unit-linked dado que, entre otros problemas, los activos en los que
se invertfan las primas implicaban un riesgo excesivo que iba en detrimento de los clientes. EIOPA tespaldo
la medida (Opinion of EIOPA on the proposed product intervention measure of Komisja Nadzoru
Finansowego of Poland, 23 de marzo del 2021, EIOPA-B0S-21/204).
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total de los pasivos y decidira en qué orden se pueden pagar dichos pasivos
de acuerdo con la priorizacion de acreedores establecida en los
correspondientes procedimientos nacionales de liquidacion. Afiadio que,
dependiendo el tipo de producto, es posible que haya riesgos asociados con el
tomador que le hagan incurrir en pérdidas si la entidad aseguradora
previamente no ha implementado el principio de prudencia en las inversiones.

En la Consulta de EIOPA niim. 2107, de 28 de enero del 2020, se reconocid
que, desde el punto de vista contable, el seguro de vida wunit-linked es
considerado como un contrato de seguro en Espafia porque incluye el riesgo
biométrico. Sin embargo, ello no significa que el producto no pueda ser
desagregado bajo la normativa Solvencia II (en concreto, respecto al reporte
en la plantilla S.12.01), sino que, de hecho, debe desagregarse. La parte de
inversién debe reportarse como de producto wnit-linked, mientras que la
parte correspondiente a la cobertura de fallecimiento debe reportarse como
«otro vida». Asimismo, las provisiones técnicas de la parte de inversiones
no deben considerarse en el modulo de riesgo operacional, mientras que la
parte de cobertura de fallecimiento debe considerarse como cualquier otro
producto de vida.

En la Consulta de EIOPA num. 2102, de 21 de enero del 2020, se considerd
que deben incluirse en el célculo de la mejor estimacion del articulo 28 del
Reglamento Delegado 2015/35 todas las comisiones, gastos y cargas
relacionadas con la gestién y distribucién de un contrato de seguro de vida
unit linked (de prima tnica y con capital adicional de fallecimiento) que se
refieran a las obligaciones dentro del limite del contrato (articulo 18 del
Reglamento Delegado 2015/35).

En la Consulta de EIOPA num. 1894, de 28 de marzo del 2019, se indicod
que, a los efectos del célculo del capital de solvencia obligatorio y su
relacién con los seguros de vida wunit-linked, el médulo de riesgo de
mercado debe basarse en la variacién de los fondos propios que pueda
experimentar cada submédulo. Asi, por ejemplo, si las provisiones técnicas
incluyen una provisién para gastos o comisiones futuros, el submodulo de
riesgo acciones debe reflejar las variaciones que puedan ocurrir.
Igualmente, si el riesgo de diferencial se aplica a los activos de un fondo de
tipos de interés, el célculo del submédulo de riesgo de diferencial tendra en
cuenta cualquier variacién del valor de esos activos y las consecuentes
variaciones que experimenten las provisiones técnicas.

2.3.6. La jurisprudencia también ha reconocido en casos variopintos el traslado de la
propiedad de la prima a la entidad aseguradora. Sirvan de ejemplo el caso en el que se
determin6 que existia discriminaciéon a las entidades aseguradoras que actuaban en
régimen de libre prestacion de servicios en Espafia porque no se preveia un mecanismo
para que pudieran recuperar las retenciones practicadas a los dividendos percibidos por la
inversién de las primas en acciones bajo el Impuesto sobre la Renta de no Residentes!!; o el

11 Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Contencioso-administrativo, Seccién Segunda) ntim. 935/2018,
de 5 de junio (RJ 2018, 3252).
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caso en el que se recurri6 al seguro de vida unit-linked para descapitalizar delictivamente a
una entidad de crédito y traspasar el patrimonio a una entidad aseguradora del mismo
grupo empresarial, incentivando que los clientes cambiasen los depésitos bancarios por los
seguros'?; o los casos en los que se concluy6 que la venta del fondo de inversion o activo
afecto al contrato de seguro de vida wunit-linked no queria decir que el tomador tuviera
poder de gestion sobre él en tanto que se trataba de una decisién de la entidad aseguradora
para atender al derecho de rescate ejercido, maxime cuando la venta de tal activo no era
suficiente para cubrir los derechos del tomador!3.

2.3.7. En definitiva, ninguna duda cabe de que las entidades aseguradoras no solo
integran en su patrimonio las primas abonadas por el tomador, sino que incluso deben
gestionarlas e invertirlas de determinada manera y tiene sus efectos en el dmbito del
calculo de los requisitos de solvencia. Asi, la inversion final no la realiza el tomador, sino
la entidad aseguradora'. Por ello, cabria en este primer estadio deducir (con aparente
razonabilidad) que, en caso de que no exista riesgo biométrico, el contrato de seguro de
vida wunit-linked encubriria una especie de deposito.

2.3.8. Con todo, esa conjetura preliminar es superable, de modo que puede afirmarse
que bajo el seguro de vida wunit linked nos encontramos con los dos tipos de negocios
juridicos que van a exponerse a continuacion.

2.3.8.1. Por un lado, el propio contrato de seguro de vida, en sentido estricto, segiin su
definicién dada por el articulo 83 de la Ley de Contrato de Seguro. Constituye el eje
central del riesgo biométrico y la razén de utilizar la base técnica actuarial, requisito sine
qua non para que el contrato constituya un verdadero seguro y que la actividad de
suscripcion desempefiada por la entidad aseguradora no incurra en la prohibicién del
articulo 5.1a de la LOSSEAR. Ello igualmente implica, entre otras cosas, la conveniencia
de efectuar el cuestionario de salud o reconocimiento médico para dar cumplimiento al
deber de declaracion del riesgo del articulo 10 de la Ley de Contrato de Seguro, pues la
Sentencia del Tribunal Supremo niim. 107/2015 ya expuesta precisamente aludia a ello*.

12 Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Penal, Seccion Primera) nim. 643/2018, de 13 de diciembre
(RJ 2018, 5398), conocido como caso Eurobank.

13 Sentencia del Tribunal Superior de Justicia de Catalufia (Sala de lo Contencioso-administrativo, Seccién
Primera) ntim. 3224/2020, de 23 de julio (JT 2020, 858), y Sentencia de la Audiencia Provincial de Madrid
(Seccion Novena) num. 74/2021, de 17 de febrero (JUR 2021, 145133).

14  En este sentido, VICENT CHULIA sefiala que la inversion «se realiza contractualmente a riesgo del tomador,
como si se tratara de una inversion directa realizada por él mismo, aunque no lo es: la inversion es de la
entidad aseguradora, lo que se refleja en el balance de ésta» (VICENT CHULIA, F.: Introduccidn..., op. cit,
p. 3210). También LOPEZ-BREA indico que «El riesgo que se vislumbra por los profesionales del ramo, es
que en los unit linked el patrimonio no pertenece formalmente al inversor, sino a la compailia aseguradora con
la que se contrata el producto y en la que se delega la gestién y por tanto si ésta quiebra, el inversor puede no
recuperar su dinero» (LOPEZ-BREA LOPEZ DE RODAS, J.: Estudio y clasificacién de los seguros privados
desde la perspectiva del derecho administrativo, Tirant, 2013, p. 296).

15 En concreto, la sentencia dice asi: «En la determinacién del riesgo asegurado, cuya ausencia ha declarado la
sentencia recurrida, tienen trascendencia las bases actuariales que tomen en consideracion no solo el sexo y la
edad del asegurado, como con insistencia afirma la recurrente, sino también otros elementos tales como el
estado de salud del asegurado, fundamental para la aplicacion de la técnica actuarial mediante la combinacion
de elementos biométricos, relativos a la duracién esperada de la vida, y financieros, como es el tipo de interés
técnico. Sin embargo, la hoy recurrente no realiza ninguna referencia concreta a la existencia de tales
elementos técnicos actuariales, o de un cuestionario de salud o una revisién médica. Por si solas, la mencion
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2.3.8.2. Por otro lado, nos encontramos con la parte relativa a las inversiones de la
prima, que constituye el pilar de la discordia en este producto. Ya hemos visto que la
traslacion de la propiedad de la prima a la entidad aseguradora acerca el negocio juridico a
la figura de un dep0sito bancario, debiendo rechazar otra tipologia de contratos mercantiles
en las que esa traslacién de la propiedad del bien fungible no tiene lugar, tales como el
mandato, la agencia, el corretaje, la comision, la gestion de carteras o cualesquiera figuras
afines. Sin embargo, también hemos visto las dificultades que entrafia equiparar el negocio
juridico al depésito bancario, pues existen diferencias esenciales entre ellos. La solucién
viene dada por considerar que el negocio juridico que se esconderia bajo esta parte del
producto es un depdsito estructurado que, como veremos, es basicamente el tnico tipo de
deposito en el que cabe la traslacién de la propiedad del bien fungible al depositario, que se
produzca una inversién posterior mediante un derivado y que el riesgo sea asumido
integramente por el depositante sin que el capital depositado esté¢ garantizado.

2.3.8.3. La tesis del depdsito estructurado ya fue acercada sutilmente por
CANALEJAS MERIN, quien puso de manifiesto «la proximidad de ciertos productos
financieros como los wnit-linked con los instrumentos financieros y los depositos
estructurados»!®. El autor, en efecto, no iba mal encaminado. Aunque los depositos
estructurados han sido considerados en muchos casos como productos en los que el capital
original se encuentra garantizado, de tal modo que el inico riesgo que asume el depositante
se cifie a las variaciones del valor de los activos en los que se invierte el capital y su
repercusion en el rendimiento obtenido en la fecha de vencimiento, lo cierto es que cabe
también hablar de dep6sitos estructurados en los que, al igual que en los seguros de vida
unit linked, el capital depositado no estd garantizado y se ve afectado por las variaciones
del valor de los activos afectos!’. En esta linea, CARDENAS GALVEZ sefial6 que los
depositos estructurados pueden llegar a ser un producto de riesgo dado que, «Si el subyacente
evoluciona de un modo muy negativo, a veces no sélo no se dejan de percibir intereses, sino
que el cliente puede perder parte del dinero (principal del deposito) que ha invertido»!®.
GARCIA-CRUCES incluso fue més lejos al criticar que se considerase como depdsito
estructurado a aquéllos en los que existia un capital garantizado, pues mas bien debian
considerarse como dep6sito ordinario de retribucién variable!®. A mayor abundamiento, la

en la poliza al sexo y la edad del asegurado, y la genérica remision a la "provision matemética" al regular el valor
del rescate, son insuficientes para determinar la existencia de riesgo que justifique la naturaleza de seguro del
contrato concertado, teniendo ademés en cuenta el elevado importe de la prima y de las cuantias aseguradasy.

16  CANALEJAS MERIN, J. F.: «Evaluacién de la idoneidad y la conveniencia en la distribucion de productos de
inversion basados en segurosy», Revista Espariola de Seguros, nim. 174, abril-junio del 2018, p. 224.

17  GARCIA PITA ya puso de manifiesto que «se puede hacer referencia al hecho de que el dep6sito se encuentre,
0 no, sometido a alguna condicion especial, como es el caso de los llamados “depdsitos estructurados”, en los
que los intereses —e incluso, a veces, el principal- se devengan o quedan condicionados a la evolucion de
indices 0 magnitudes econdmicas de referencia y asociados a un derivado financiero» (GARCIA PITA Y
LASTRES, J. L.: «Bases para una revision del régimen de los depositos bancarios», Revista de Derecho
Bancario y Bursdtil, nam. 143, julio-septiembre del 2016).

18 CARDENAS GALVEZ, F. J.: «El dep6sito estructurado y la STS de 15 de noviembre de 2012», en MARIN
NARROS, H. D (Coord.): Compendio y andlisis de los principales pronunciamientos del Tribunal Supremo en
materia financiera, .M. Bosch Editor, 2014, p. 34.

19  El autor sefiala que «En la argumentacion que ahora se critica en el texto se solapan dos formas de deposito
que, sin embargo, deben ser diferenciadas. En efecto, cuando el deposito se pacta con una varjabilidad del
interés pero con el capital garantizado, no nos encontramos ante un auténtico dep0sito estructurado sino, mejor,
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existencia de depésitos estructurados sin garantia en el capital inicial depositado también
ha sido objeto de reconocimiento en el plano judicial, como ocurre en la Sentencia de la
Audiencia Provincial de Valencia (Seccion Novena) nim. 74/2013, de 25 de febrero (JUR
2013, 155119), en la que incluso se llego a criticar que se empleara el término «dep6siton
para nombrar al producto dado que, segiin el érgano judicial, el término «bono» resultaba
mas ajustado al no existir garantia del capital depositado.

2.3.8.4. Por tanto, estamos ante un producto que cumple con la esencia de la parte de
las inversiones (la no relacionada con el riesgo biométrico) del seguro de vida unit-linked,
pues existe un riesgo de inversion que es asumido por el cliente, las inversiones son
realizadas por la entidad, que hace suya la cosa o bien fungible y cuyo tinico propésito es
gestionarlas conforme a las pautas, normas o premisas acordadas en el contrato con dicho
cliente, debiendo devolver a éste el resultado (no garantizado) en la fecha de vencimiento o
con anterioridad para el caso de que existan ventanas de liquidez o derecho de rescate°.

2.3.9. No obstante, resulta paradéjico que, como es bien sabido, la parte de la prima
que se destina al componente de puro ahorro o inversion no garantizada es
desproporcionadamente mdas alta que aquella que cubre el puro riesgo que asume la
entidad aseguradora en caso de acaecimiento del riesgo, hasta el punto de que cabe
cuestionarse si esta desigualdad o falta de proporcionalidad de por si es suficiente para
calificar al negocio juridico como un contrato de seguro. De hecho, la controversia ya no
se centra s6lo en la existencia o inexistencia del riesgo biométrico, sino que se extiende al
establecimiento de los pardmetros minimos que ha de recoger el producto para que sea
considerado un seguro de vida. Ni la jurisprudencia expuesta ni las autoridades de
supervisién de seguros han establecido un criterio fijo sobre cual debe ser la proporcién
que debe revestir el capital relacionado con la cobertura de fallecimiento o las
complementarias (la de supervivencia se regirfa por el interés técnico aprobado por la
DGSFP) en el conjunto del contrato, habiéndose limitado hasta ahora a concretar ciertos

ante un dep6sito ordinario con retribucion variable. En este caso, no hay duda de que el mismo queda fuera de
su consideracion como operacién estructurada, dada la inexistencia de riesgo alguno respecto del principal
que habré de restituirse a su vencimiento. Desde luego, distinto es el supuesto de los depésitos
estructurados en sentido estricto, en donde la presencia de tal riesgo caracteriza la operacion. Esta
diferenciacion de supuestos aparece claramente recogida en el Considerando 39 de la Directiva 2014/65/UE,
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativa a los mercados de instrumentos
financieros y por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (MIFID II), en
donde se advierte respecto de los depositos con interés referenciado o variable, y a fin de distinguirlos de
los depdsitos estructurados, que a este efecto, es necesario aclarar que, como los depésitos estructurados son
un tipo de producto de inversion, no incluyen depésitos vinculados unicamente a tipos de interés, como
Euribor o Libor, independientemente de que los tipos de interés estén predeterminados o de que sean fijos o
variables. Estos depdsitos deben estar excluidos, por lo tanto, del émbito de aplicacion de la presente
Directiva (GARCIA CRUCES, J. A.: «Préstamo bancario de dinero y tipos de interés negativos», Revista de
Derecho Bancario y Bursdtil, nam. 143, julio-septiembre del 2016).

20 Aflade GARCIA BRUCES que «En un depésito estructurado, la variacién del indice de referencia es
determinante no solo del contenido de la obligacion sino, también, y segiin lo pactado, de quién pueda ser el
deudor de la obligacion. Esto es, se trata de un negocio sujeto a riesgo, de modo que el pretendido depositante
asume la posibilidad tanto de ganancia como de pérdida en relacion con las cantidades objeto del depésito.
Las partes predisponen en el contrato una liquidacion futura de sus posiciones, de tal manera que la
especificacion de quién serd deudor —asi como la cuantia adeudada— vendra determinada en un futuro en
razén de los resultados que arroje la aplicacién del indice de referencia. Desde un punto de vista juridico, el
negocio responde a una causa aleatoria, querida por las partes y que caracteriza —incluso estructuralmente— el
contrato» (GARCIA CRUCES, J. A.: «Préstamo bancario...», op. cit.).
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requisitos minimos entorno a la utilizacién de la base de técnica actuarial por la existencia
de un riesgo biométrico real.

2.3.10. Dada su relevancia fiscal, la Direccién General de Tributos («DGT») no ha sido
ajena a este debate y ha sido la unica que, en cierto modo, ha abordado tales limites y
criterios. En linea con lo que ya se ha venido exponiendo, varias consultas vinculantes
despachadas por esta institucion ya pusieron de manifiesto que el seguro de vida unit-
linked debe contar con una cobertura minima de fallecimiento, de tal manera que sin ella
no estarfamos ante un contrato de seguro de vida. Algunos ejemplos de productos en los
que se ha validado esta configuracién son los siguientes:

a.

En la Consulta general de la DGT num. 1608-99, de 16 de septiembre de
1999 (JUR 2001, 203094), que cont6 con un informe previo de la DGSFP
de en el que se reconocia la naturaleza del seguro de vida unit-linked como
contrato de seguro, el producto contaba con un capital asegurado adicional
para el caso de fallecimiento del 10%, pero limitado a 100.000 ptas. (600
euros en la actualidad).

En la Consulta vinculante de la DGT num. V0068/99, de 30 de julio de
1999 (JUR 2002, 131873), el seguro de vida wunit-linked contaba con un
capital asegurado en caso de fallecimiento igual al valor liquidativo de los
activos, mas un capital adicional (no se indica cémo se calcula este capital
adicional).

En la Consulta vinculante de la DGT nim. V0095/99, de 25 de octubre de
1999 (JUR 2002, 131900), que cont6 con un informe previo de la DGSFP
de 26 de mayo de 1999, el seguro de vida unit linked establecia un capital
asegurado para el caso de fallecimiento igual al valor liquidativo de los
activos, mas un capital adicional del 10% de la provision matemética
calculada al vencimiento de la Gltima anualidad del seguro con algunos
limites cuantitativos (250.000 pesetas, si la edad era de entre 14 y 60 afios, o
100.000 pesetas, si era menor de 14 o mayor de 60 afios).

En la Consulta vinculante de 1a DGT nim. V0096/99, de 25 de octubre de
1999 (JUR 2002, 131901), que cont6 con un informe previo de la DGSFP
de 24 de mayo de 1999, el seguro de vida unit linked establecia un capital
asegurado para el caso de fallecimiento o invalidez igual al valor liquidativo
de los activos, mas un capital adicional del 10% de dicho valor liquidativo.

En la Consulta vinculante de la DGT nim. V0119/99, de 30 de diciembre
de 1999 (JUR 2002, 131924), que conté con un informe previo de la
DGSFP de 21 de mayo de 1999, el seguro de vida unit linked establecia un
capital asegurado en caso de fallecimiento igual al valor liquidativo de los
activos, mas un capital adicional del 10% limitado cuantitativamente en
funcién de la edad del asegurado.

En la Consulta vinculante de la DGT num. V0003/01, de 26 de febrero del
2001 (JUR 2002, 48469), el seguro de vida wunit linked contaba con un
capital asegurado en caso de fallecimiento igual al valor liquidativo de los
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activos, mds un capital adicional del 5% limitado cuantitativamente a 10
millones de pesetas.

g En la Consulta vinculante de la DGT niim. V0019/03, de 5 de febrero del
2003 (JT 2003, 876), que cont6 con dos informes previos de la DGSFP de 7
de julio de 1999 y de 20 de mayo del 2002, el seguro de vida unit linked
establecia un capital asegurado en caso de fallecimiento igual al valor
liquidativo de los activos, mas un capital adicional del 10% limitado
cuantitativamente en funcién de la edad del asegurado.

2.3.11. Como puede verse, aunque parecidas, no todas las férmulas empleadas para
establecer el capital adicional tienen el mismo patrén. Se establecen porcentajes mayores o
menores, limitaciones cuantitativas maximas o minimas, limites en funcién de la edad del
asegurado o fijos, referencias respecto al valor liquidativo de los activos en el momento del
siniestro 0 en la tltima anualidad, etc.?! Sea como fuere, se deduce que ese capital
adicional resulta indispensable para que se presuma la existencia de una operacién de
seguro de vida?? y, en cierto modo, puede afirmarse que el limite mfnimo es del 5%,
Noétese al respecto que el articulo 25.3.1° de la LIRPF recoge este limite del 5% al exigir
que el capital en riesgo (la diferencia entre el capital asegurado para fallecimiento o
incapacidad y la provision matematica) durante toda la vigencia del contrato sea de hasta
un 5% en los contratos de seguro de vida que combinen la contingencia de supervivencia
con las de fallecimiento o incapacidad y el capital percibido por el contribuyente sea el de
la contingencia de supervivencia.

2.3.12. Esto no deja de poner en evidencia lo manifestado en el apartado 2.3.9 de este
trabajo, pues un capital adicional del 5% sigue siendo abrumadoramente pequefio en el
conjunto del contrato de seguro, de tal manera que el negocio juridico relacionado con el
seguro de vida es fnfimo si se compara con el negocio juridico relacionado con las
inversiones. Por tanto, sin concluyéramos que el seguro de vida unit-linked realmente tiene
més de depdsito estructurado que de seguro de vida, el negocio de las entidades
aseguradoras podria ponerse en entredicho.

21 Sobre este asunto, GALLEGOS DiAz DE VILLEGAS reconoci6 la posibilidad de configurar la cobertura de
fallecimiento de distintas formas, como «Contratar una suma asegurada minima y posteriormente, cuando sea
superior, un corredor por encima del valor alcanzado por el fondo. Este corredor o margen puede fijarse en
forma absoluta, en porcentaje, entre un méximo y un minimo, dependiendo de la edad, de la prima inicial. ..
Contratar siempre una cantidad constante en exceso del fondo; Contratar una suma asegurada variable,
relacionada con la diferencia que pueda existir entre un capital minimo y ¢l valor del fondo» (GALLEGOS
DiAz DE VILLEGAS, J. E.: Modalidades cldsicas y modernas..., op. cit., p. 281).

22 Esta exigencia no sélo se recoge en el caso de Espafla, sino que, como apuntaron ZURERA HERNANDEZ y
RODRIGUEZ RUBIO, en el Derecho comparado también se prevé la necesidad de que el contrato cuente con las
coberturas propias de un seguro de vida, si bien (ZURERA HERNANDEZ, A. y RODRIGUEZ RUBIO, J. M.: «El
seguro de vida unit-linked en el Derecho comparado: fiscalidad», en AA. VV: Monogrdfico Seguros “unit-
linked”. Libro blanco, Revista Espafiola de Seguros, nim. 176, octubre-diciembre del 2018, pp. 640 a 642.

23 Menos controvertido resulta en el hecho de que, bajo el contrato de seguro de vida unit-linked, se produzca la
asignacion de activos a un solo tomador o a varios tomadores vinculados entre sf. Por ejemplo, aunque la
Consulta vinculante de la DGT niim. V2366/08, de 15 de diciembre del 2008 (JT 2009, 1), consider6 que esta
préctica supone una gestion particular de carteras, lo que conlleva la imputacion anual del valor de los activos
en el IRPF, realmente ello no deberia entenderse como una puesta en cuestion de la naturaleza juridica del
seguro de vida unit-linked, es decir, no deberia considerarse que la mera gestién individualizada constituye un
elemento para desnaturalizar al contrato de seguro.
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2.3.13. La cuestién debe resolverse aplicando la teoria de los contratos complejos.
CARRASCO PERERA indica que «por contratos complejos se conocen aquellos contratos
bilaterales donde la prestacion y la contraprestacion estan extraidas de tipos contractuales
diversos, de los que se independizan para refundirse en el tipo complejo; asi, cuando el
precio de la permuta es una prestacion de obra»’*. Debe descartarse la teoria de los
contratos mixtos?> dado que, como hemos visto con anterioridad, los negocios juridicos
subyacentes en un contrato de seguro de vida wnmit-linked son tipicos y perfectamente
separables, hasta el punto de que pueden subsistir de manera auténoma el uno sin el otro.
Tampoco puede considerarse que quepa la teoria de la coligacién dado que no existen dos
contratos independientes, pero relacionados por un nexo causal, sino uno solo que
comparte elementos de dos negocios juridicos distintos?®.

2.3.14. La Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion Primera) nim.
284/2020, de 11 de junio (RJ 2020, 2196), reconoce los supuestos de combinaciones de
varios contratos al indicar que «En nuestro Derecho privado no son desconocidos los
contratos mixtos ni los coligados. Como recuerda la sentencia 428/2012, de 10 de julio (RJ
2012, 9328), con cita de otras muchas, debe distinguirse entre los negocios mixtos o
complejos, en donde confluyen, con mayor o menor atipicidad, elementos que pertenecen
a diversos tipos contractuales, y las figuras relativas a una uni6n o pluralidad de contratos
en donde se produce una conexién o ligamen (contratos coligados), que representan la
unioén de contratos distintos, pero queridos globalmente por las partes ya como un todo, o
bien en una relacién de mutua dependencia; dando lugar a contratos reciprocos, a contratos
subordinados o, en su caso, a contratos alternativos. En cualquiera de los supuestos, lo
caracteristico de estas figuras negociales es que cuando la voluntad concorde de las partes,

24  CARRASCO PERERA, A.: Derecho de contratos, Editorial Aranzadi, S.A.U., 3* ed., 2021, 1/3. En sentido
similar se pronuncia DiEz-P1CAZO, que define a los contratos complejos como «aquellos en los cuales las
prestaciones de cada una de las partes, las obligaciones asumidas o los pactos establecidas, aisladamente
considerados, pertenecen a un tipo contractual preexistente del cual parcialmente se aislan para integrarse en
el negocion (DIEZ-PICAZO, L.: Fundamentos de Derecho civil patrimonial, op. cit., pp. 490y 491).

25 CARRASCO PERERA los define como «aquellos negocios que combinan elementos especificos de distintos
tipos contractuales, sin que lleguen a existir dos tipos contractuales auténomos, como el contrato de
enajenacién en el que la contraprestacion consiste parte en precio y parte en otra cosa especifica (cfr. art. 1446
CC) o en la permuta con prestacion subordinada de obra o en el contrato mixto pero tnico de viaje
combinado que regula el art. 151 TR LGDCU» (CARRASCO PERERA, A.: Derecho de contratos, op. cit.). Por
tanto, aunque nos encontremos con un Gnico contrato, como seria el caso del seguro de vida unit-linked,
entiendo que no existiria una combinacion de elementos de dos contratos (seguro de vida y deposito
estructurado), sino dos contratos que se fusionan para dar lugar a uno complejo.

26 Ciertamente CARRASCO PERERA califica al seguro de vida wnit-linked como un caso limite en el que «la
calificacion como mixto, complejo o coligado serd sustancialmente discrecional» (CARRASCO PERERA, A.:
Derecho de contratos, op. cit.), si bien me inclino por considerar que no cabe ni la coligacién ni la teoria del
contrato mixto por los motivos expuestos. Un ejemplo de coligacion en un seguro de vida unit-linked 1o
encontramos en el supuesto analizado por el Auto del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccién Primera)
de 15 de febrero del 2023 (JUR 2023, 93398) en el que un matrimonio suscribi6 un contrato de préstamo con
garantia hipotecaria cuyo destino fue, a su vez, el pago de la prima de un seguro de vida wunit-linked
contratado inmediatamente después, de tal manera que los rendimientos del seguro fueran destinados al pago
de la deuda del préstamo constituyendo una prenda sobre los derechos de crédito (a modo de una suerte de
anticresis). En ese caso, sin hacerse referencia expresa a la coligacion, lo cierto es que se aplicaron sus efectos
al reconocerse «la conexion existente entre el préstamo y el producto que se adquiria con la suma recibida y la
finalidad a la que servia el conjunto de la operacién econémica», lo cual hacia que los contratos estuvieran
vinculados y «la suerte o realidad de uno (la adquisicion del producto financiero) influye en la suerte del
préstamo y esa estructura u operacion econdmica Gnica responde a la busqueda de un ahorro fiscal en el
impuesto de sucesionesy.
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0 la unidad del interés o funcién negocial que se articula en los diferentes contratos asi lo
exija, el negocio en su conjunto debe ser considerado como una unidad juridicamente
organica y, por lo tanto, interrelacionada, de suerte que sus posibles consecuencias
(incumplimiento, resolucién, nulidad, etc.) deben ser comunesy. Bajo estas premisas puede
afirmarse que el seguro de vida wunit-linked, pese a considerarse como un contrato
complejo, constituye un contrato Unico que no puede despedazarse, ni tan siquiera
declararse su nulidad parcial en caso de que carezca del riesgo biométrico o de cualquier
otro elemento propio de un contrato de seguro de vida mediante la aplicacion del principio
falsa demonstratio non nocet (nétese al respecto que el articulo 5.2 de la LOSSEAR
sanciona con la nulidad cualquier actividad desempefiada por la entidad aseguradora que
sea ajena a la actividad aseguradora), tal y como hizo la Sentencia del Tribunal Supremo
ntim. 107/2015 al declarar la nulidad total del contrato de seguro de vida unit-linked puesto
en cuestion.

2.3.15. Como colofén de este andlisis en torno a la representatividad de los dos
negocios juridicos que conforman el seguro de vida unit-linked, cabria insistir en la
cuestion sobre si resulta juridicamente correcto que la parte correspondiente al contrato de
seguro puro, que es sensiblemente menor, debe ser la que prevalezca, es decir, que se
califique como la dominante. CARRASCO PERERA reconoce que habra casos en los que
un contrato complejo en el que exista un negocio dominante «provocara un cercenamiento
de la causa mixta, en la medida en que la aplicacion del contrato “prevalente” comporte la
pretericion de aquellas normas que hacen del contrato mixto un contrato singular: por
ejemplo, en el conocido como negotium mixtum cum donatione o en el contrato de cuenta
corriente bancaria, mixto de depdsito y de mandato»?’. La Sentencia de la Audiencia
Provincial de Valencia (Seccién Sexta) nim. 470/2010, de 29 de julio (AC 2010, 1358),
seflalé que «es doctrina consagrada del T.S. la aplicacién de la normativa general
contenida en el Codigo Civil (STS de 26 de enero de 1994 (RJ 1994, 446) y resoluciones
en ella mencionadas) pues la aplicacién fragmentaria de las leyes especiales que pudieran
referirse a cada uno de los contratos puede dar lugar a un resultado no arménico de la
voluntad de las partesy.

2.3.16. En el caso del seguro de vida unit-linked podria plantearse si la regulacion relativa
a la parte del depésito estructurado, que seria la dominante, deberia prevalecer sobre la
correspondiente al seguro de vida. La disyuntiva debe resolverse a favor del negocio de
seguro porque asf lo ha querido el legislador?®, la doctrina y los operadores juridicos que se
han expuesto a lo largo de este trabajo. No existe otra alternativa para las entidades
aseguradoras que no sea esta prevalencia dadas las limitaciones en su actividad y, habiéndose
reconocido tal extremo, no existe fundamentacion juridica que enerve la aplicacion
preponderante de la regulacion del negocio asegurador al contrato de seguro de vida wunit-
linked®. La teoria del contrato complejo no impide esta tesis, pues la solucién relativa a la

27 CARRASCO PERERA, A.: Derecho de contratos, op. cit.

28 Como ya hemos apuntado en el apartado 2.1.2 de este trabajo, VICENT CHULIA concluy6 con acierto que
«Parece claro que en el seguro de vida unit linked la causa y régimen del seguro absorben a la operacion de
inversién y asi lo ha reconocido el legislador que, a pesar de no regular la figura como un contrato tipico,
entre los seguros de vida, la califica en diversas normas como contrato de seguro» (VICENT CHULIA, F.:
Introduccion..., op. cit, p. 3211).

29  Bajoestateoria también habria que excluir planteamientos tales como considerar que el seguro de vida unit-linked

R.E.S. 196 2023/4

g

AE TR
: 5§HI OR:
i




La naturaleza juridica del seguro de vida unit-linked y su utilizacion como garantia. ..

eleccién del negocio dominante sélo debe aplicarse en supuestos de controversia sobre la
regulacion aplicable al contrato, que no es el caso del seguro de vida unit linked.

2.4. No todos los seguros de vida unit-linked son productos de inversion basados
en seguros

2.4.1. Los seguros de vida umit-linked cominmente han venido considerandose el
paradigma de los productos de inversion basados en seguros en el sector asegurador, segun
la definicién recogida tanto en el articulo 128.17 del RDL 3/2020 como en el articulo 4.2
del Reglamento (UE) 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de
noviembre de 2014, sobre los documentos de datos fundamentales relativos a los productos
de inversion minorista vinculados y los productos de inversion basados en seguros
(«Reglamento PRIIPs») y en la normativa complementaria. Por ejemplo, TAPIA
HERMIDA indicaba que «Los productos de inversion basados en seguros se definen como
todo “producto de seguro que ofrece un valor de vencimiento o de rescate que estd
expuesto en todo o en parte, directa o indirectamente, a las fluctuaciones del mercado” (art.
4.2 Reglamento UE 1286/2014). Por lo tanto, un ejemplo paradigmatico de este tipo de
productos son los seguros de vida unit-linked»3. También MUNOZ GUTIERREZ parece
inclinarse por esta idea al seffalar que con la aprobacion del Reglamento PRIIPs, y «para
dar uniformidad a la normativa europea, se volvio a establecer una definicién del UL en su
articulo 4.2. Con este paso se regulaba por primera vez y de forma especifica desde la
Unién Europea la figura del UL»*L. GUISADO MORENO igualmente sefiala que los
seguros de vida wnit-linked «presentan tres rasgos caracteristicos: estdn vinculados a
fondos de inversién u otros activos, son seguros en los que el tomador/asegurado asume el
riesgo de inversion (subvirtiendo la légica de la teoria general del seguro) y son productos
de inversion basados en seguros»2. Incluso la Sentencia del TIUE Towarzystwo, pese a
circunscribir su andlisis jurfdico a la normativa europea ya derogada por motivos
temporales, hizo un claro gifio al Reglamento PRIIPs al indicar que «el referido producto
de seguro es presentado, y percibido por ese consumidor, como una forma de inversion
basada en el seguro, diferente de otras formas de inversién».

2.4.2. El hecho de que la prestacion que debe satisfacer la entidad aseguradora en el
momento en el que llegue la fecha de vencimiento o en el que se produzca el rescate del
contrato de seguro esté expuesta a las fluctuaciones del mercado han provocado que el

esconde una suerte de venta cruzada encubierta en la que la entidad aseguradora suscribe el riesgo mediante
un contrato de seguro (que seria el producto accesorio), mientras que el producto principal estaria constituido
por el contrato de gestion de cartera prestado por la sociedad gestora de las inversiones subyacentes. Notese
que el contrato de seguro de vida unit-linked reviste unidad contractual, no existen servicios paquetizados,
méxime si tenemos en cuenta que la gestion de las inversiones debe asumirse integramente por la entidad
aseguradora como depositaria de la prima y con independencia de que el gestor de las inversiones sea un
tercero (desde el punto de vista técnico ese tercero prestard, en su caso, los servicios directamente a la entidad
aseguradora, pero no al tomador).

30 TaAPiA HERMIDA, A. J.: «Nocion del seguro de vida unit-linked» en AA.VV: Monogrdfico Seguros “unit-
linked”. Libro blanco, Revista Espafiola de Seguros 176, octubre-diciembre 2018, p. 483.

31 Muroz GUTIERREZ, F. J.: «La naturaleza juridica...», op. cit., p. 539.
32 GUISADO MORENO, A.: «Seguro colectivo de vida unit-linked confuso e incomprensible: su calificacién

como préctica comercial desleal, anulacién del contrato y otras cuestiones relevantes», La Ley Unidn
Europea, nam. 115, junio 2023, LALEY 5139/2023,pp. 1y 2.
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Reglamento PRIIPs, junto a todas las normas y criterios adyacentes, se hayan analizado
particularmente desde la 6ptica del seguro de vida unit-linked en el sector asegurador.

2.4.3. Sin embargo, la propia definicién de producto de inversién basado en seguros
dada por la normativa antedicha contiene al mismo tiempo determinadas exclusiones, lo
que provoca que algunos de ellos no deban considerarse como tales pese a que sobre el
papel reunirian las caracteristicas propias de un producto de inversién basado en Seguros.
En este sentido, cabe recordar que el articulo 128.17 del RDL 3/2020, en sincronia con lo
dispuesto en el articulo 2.2 del Reglamento PRIIPs, excluye del concepto de productos de
inversion basados en seguros a los siguientes:

«a) Los productos de seguro distintos del seguro de vida segtn lo dispuesto
en el anexo de la Ley 20/2015, de 14 de julio, ramos de seguro distinto del
seguro de vida y riesgos accesorios.

b) Contratos de seguro de vida en los que las prestaciones previstas en el
contrato sean pagaderas Unicamente en caso de fallecimiento o de
situaciones de invalidez provocadas por accidente, enfermedad o
discapacidad.

¢) Productos de pensién que tengan reconocida como finalidad primaria la
de proveer al inversor unos ingresos en la jubilacién y que den derecho al
inversor a determinadas prestaciones.

d) Los regimenes de pensiones profesionales reconocidos oficialmente que
entren en el ambito de aplicacion del texto refundido de la Ley de
Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre o de la Ley 20/2015, de 14
de julio.

€) Productos de pensién personales en relacién con los cuales se exija una
contribucién financiera del empleador y en los que ni el empleador ni el
empleado tengan posibilidad alguna de elegir el producto de pension ni a su
proveedory.

2.4.4. Pues bien, el articulo 27.4 del Real Decreto 1588/1999, de 15 de octubre, por el
que se aprueba el Reglamento sobre la instrumentacién de los compromisos por pensiones
de las empresas con los trabajadores y beneficiarios («<RICP»), precisamente se refiere a la
posibilidad de que las obligaciones de la empresa en este 4mbito se formalicen mediante
un seguro colectivo en el que el tomador asuma el riesgo de la inversién incorporando la
contingencia de jubilacién en la modalidad de aportacién definida y otra contingencia de
prestacién definida. Ello supone que el seguro ha de ser necesariamente colectivo y de
vida, es decir, un seguro de vida colectivo unit-linked.

24.5. Se da en este caso la paradoja de que el seguro de vida unit-linked no podria
considerarse un producto de inversion basado en seguros. Siempre que tal seguro contenga
la contingencia de jubilacién como principal o primaria, estara bajo el paraguas de la
exclusién del articulo 2.2¢ del Reglamento PRIIPs, que es idéntica a la del articulo 128.17¢
del RDL 3/2020, esto es, pasara a considerarse como un producto de pension cuya finalidad
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primaria reconocida es la de proveer al inversor unos ingresos en la jubilacién y que le da
derecho a determinadas prestaciones. Ello irfa en linea con lo sefialado precisamente en la
Consulta de la Direccion General de Seguros y Fondos de Pensiones («DGSFP») nim.
2/2018, de 7 de noviembre del 2017:

«Seguros colectivos que instrumentan compromisos por pensiones: el articulo
2.2.¢) del Reglamento (UE) N° 1286/2014 excluye de su 4mbito de aplicacién a los
productos de pensién que, con arreglo al Derecho nacional, tengan reconocida
como finalidad primaria la de proveer al inversor de unos ingresos en la jubilacién.
Estos seguros colectivos se definen en la disposicién adicional primera del texto
refundido de la Ley de Regulacion de los Planes y Fondos de Pensiones, aprobado
por Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre, como aquellos
instrumentos en los que se exteriorizan los compromisos por pensiones de las
empresas con los trabajadores vinculados a las contingencias de jubilacion,
fallecimiento, incapacidad y dependencia. A este respecto, la contingencia de
jubilacién se presenta como principal o primaria.

En consecuencia, estos productos quedaran excluidos del &mbito de aplicacion
del Reglamento PRIIP’s».

2.4.6. De hecho, aunque la meritada consulta de la DGSFP no lo indica, el seguro de
vida colectivo wunit-linked que se recoge en el articulo 27.4 del RICP también podria
considerarse dentro de la exclusion prevista en el antes reproducido articulo 128.17d del
RDL 3/2020 dado que los seguros de vida colectivos que instrumentan compromisos por
pensiones se reconocen expresamente como mecanismo de proteccion de los compromisos
por pensiones en la disposicién adicional primera del Real Decreto Legislativo 1/2002, de
29 de noviembre, por el que se aprueba el texto refundido en la Ley de Regulacién de los
Planes y Fondos de Pensiones (<LPFP»).

2.4.7. Con todo, es probable que la Consulta de la DGSFP nim. 2/2018 a la que antes
se hacia mencion no estuviera pensando precisamente en los seguros colectivos del articulo
27.4 del RICP, pues previamente la Consulta de la DGSFP num. 1157/2016, de 29 de
febrero del 2016, sefial6 lo siguiente:

«Seguros en los que el tomador asume el riesgo de la inversion (unit-
linked/index linked): son productos incluidos en el ambito de aplicacién del
Reglamento PRIIPS (y, por tanto, excluidos del ambito de aplicacion de la Orden
Ministerial) dado que el valor de vencimiento o de rescate esta expuesto, en todo o
en parte, directa o indirectamente, a las fluctuaciones del mercado».

2.4.8. Al margen del supuesto anterior, también seria posible incluso configurar un
seguro de vida wunit-linked que Uinicamente cubriera las contingencias de fallecimiento o
invalidez provocada por accidente, enfermedad o discapacidad, es decir, dejando fuera la
cobertura para el caso de sobrevivencia del asegurado, de tal manera que el producto de
seguro cayera en el ambito de la exclusion prevista en el articulo 128.17b del RDL 3/2020
y en el articulo 2.2b del Reglamento PRIIPs. Siempre y cuando se garantice el pago de una
determinada prestacion conforme al riesgo biométrico, nada impide que el pago que deba
abonarse por la entidad aseguradora en estos casos se vea afectada por las fluctuaciones del
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valor de los activos en los que se invierte la prima3 y, como veremos en el apartado 2.5.3
de este trabajo, el juego de las posiciones subjetivas en el contrato de seguro de vida da pie
a posibles escenarios en los que el tomador, también beneficiario, sélo recibiria la
prestacion para el caso de fallecimiento o invalidez del asegurado, o en los que el tomador,
a la vez asegurado, nunca percibiré la prestacion por la propia naturaleza de la cobertura
fallecimiento (I6gicamente no ocurriria lo mismo para el caso de la cobertura de invalidez).

2.4.9. Asi, lo cierto es que la afirmacién categérica de que todo seguro de vida wnit
linked es un producto de inversion basado en seguros no es técnicamente correcta, pues
todo producto de seguro que vaya a someterse al analisis del d&mbito de aplicacién del
Reglamento PRIIPs deber4 tener en cuenta las exclusiones previstas en él y, por tanto, serd
necesario analizar caso por caso el disefio del producto de seguro para concluir si queda o
no sujeto a esta normativa.

2.4.10. De hecho, las Autoridades Europeas de Supervisién ya se han hecho cierto eco
de estos posibles escenarios en los que determinados productos de seguro que, en
principio, cumplirfan con los requisitos para ser considerados productos de inversién
basados en seguros, en la practica caen fuera dada su finalidad, existiendo discrepancias
interpretativas incluso entre los Estados miembros. Respecto a la exclusién prevista en el
articulo 2.2(¢) del Reglamento PRIIPs, en el documento «Asesoramiento de las
Autoridades Europeas de Supervision sobre la revision del Reglamento PRIIPs» se indica
que «en casi todos los Estados miembros esta exencién se aplica para excluir planes de
pensiones individuales o colectivos ofrecidos por aseguradores o gestores de activos. Sin
embargo, hay variacién, en particular, en la medida en que se ha considerado que los
planes de pensiones individuales o personales entran dentro del 4mbito de aplicacién. En
algunos Estados miembros se considera que todos los productos de pensiones cumplen las
condiciones de la letra €), mientras que en otros sélo se considera que las cumplen
determinados tipos de productos de pensionesy®. Las Autoridades Europeas de
Supervisién concluyen basicamente que convendria revisar este tipo de exclusiones
mediante una delimitacién més detallada de los productos que quedan dentro o fuera del
ambito de aplicacién, de tal manera que con ello se otorgue una mejor coherencia entre los

33 Notese al respecto que el anexo de la LOSSEAR, cuando se refiere al ramo vida en el apartado B).a).1,
incluye al seguro de vida para el caso de muerte que esté vinculado «con fondos de inversion u otros activos a
los que se refiere el articulo 73», por lo que ello afianza la idea de que un seguro de vida unit-linked puede
llegar a configurarse como un seguro de vida riesgo, ya sea temporal o de vida entera, segiin el caso.

Precisamente la Sentencia del TJUE Gonzdlez Alonso, haciendo referencia a la Directiva 2002/83/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 5 de noviembre de 2002, sobre el seguro de vida, concluye que «los
contratos denominados “unit-linked”, “en unidades de cuenta” o “vinculados con fondos de inversién”, como
el celebrado por el Sr. Gonzilez Alonso, son habituales en el Derecho de los seguros. Asi, el legislador de la
Unién ha considerado que este tipo de contrato forma parte de uno de los ramos del seguro de vida, tal como
se desprende expresamente del anexo I, punto III, de la Directiva “del seguro de vida”, interpretado en
relacion con el articulo 2, punto 1, letra a), de esta Directiva.

34 ESA advice on the review of the PRIIPs Regulation (JC 2022 20), de 29 de abril del 2022, p. 54. El texto
original en inglés dice asi: “the ESAs understand that in almost all Member States this exemption is applied
1o exclude types of individual or collective pension schemes offered by insurers or asset managers. However,
there is variation, in particular, in the extent to which indiidual or personal pension schemes have been
deemed to fall in scope. In some Member States, all pension products are considered to meet the conditions
in point (e), while in other Member States only specific types of pension products are considered to meet
these conditions”.
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Estados miembros y las partes interesadas. Sin embargo, al mismo tiempo reconocen la
dificultad que entrafia este ejercicio, pues necesariamente habria que revisar todos los tipos
de productos que hay en cada Estado miembro.

2.5. El tomador no asume siempre el riesgo de la inversion

2.5.1. El hecho de que la nomenclatura tipica empleada para referirse al seguro de vida
unit-linked aluda a que «el tomador asume el riesgo de la inversién» puede llevar al
equivoco de que ello quiere decir que la entidad aseguradora realmente no suscribe ningtin
riesgo. Como sefialara VICENT CHULIA respecto a esta controversia, ello «parece
contradecir la idea tradicional del traspaso del riesgo en el seguro al asegurador y los
aproxima a los productos financieros de inversion en el mercado»?, lo cual ha llegado
incluso a propiciar su equiparacién con un instrumento financiero que no es un seguro.

2.5.2. Sin embargo, esta idea es facilmente superable si se tiene en cuenta que el riesgo
al que se refiere tal expresion seria el relativo a la rentabilidad que se obtiene de la
inversion de la propia prima abonada por el tomador, pero no al riesgo de sobrevivencia o
fallecimiento del asegurado del contrato de seguro de vida al que se refiere el articulo 83
de la Ley 50/1980, de 8 de octubre, de Contrato de Seguro («LCS»). El riesgo de la
inversion tendra su proyeccion en el estadio del capital, renta o prestacién convenida (ex
articulo 1 de la LCS) que debera satisfacer la entidad aseguradora una vez se produzca el
siniestro, es decir, la sobrevivencia o el 6bito del asegurado. Por ello, el riesgo tipico de un
contrato de seguro de vida sigue siendo asumido por la entidad aseguradora (al igual que
ocurriria en cualquier otro seguro de vida ahorro), pues de otra manera no estariamos ante
un contrato de seguro al ser el riesgo un elemento esencial®, tal como hemos tenido
ocasién de analizar a lo largo del apartado 2.3 de este trabajo.

2.5.3. Por otra parte, la referencia al «tomador» como sujeto que asume el riesgo de la
inversién constituye un error técnico en la nomenclatura o configuracion tipica empleada
para este tipo de seguros de vida. Dado que la prestacién que debe satisfacer la entidad
aseguradora en caso de que ocurra el siniestro debe realizarse siempre al beneficiario, ya
sea éste designado o no en el contrato de seguro, puede afirmarse que es €1 quien asume el
riesgo de la inversion de los activos afectos al contrato de seguro.

2.5.4. Si bien es cierto que es bien posible en este tipo de seguros que coincidan en la
misma persona la condiciéon de tomador, asegurado y beneficiario principalmente porque
su finalidad principal ha sido la de constituir un instrumento de diferimiento de la
tributacion para el sujeto contratante?”, también lo es que existen multiples casos en los que

35  VICENT CHULIA, F.: Introduccion..., op. cit., p. 3212.

36 Al respecto, TIRADO SUAREZ indicaba que el articulo 83 de la LCS «equivale a exigir los cinco elementos
constitutivos del contrato de seguro, a saber, la presencia de un asegurador, del cobro de la prima, del pago de
una prestacion, del asegurado o beneficiario y de la existencia de un riesgo» (TIRADO SUAREZ, F. J.
«Articulo 83. Nocion de seguro sobre la vida», en SANCHEZ CALERO, F. (Dir.): Ley de Contrato de Seguro.
Comentarios a la Ley 50/1980, de 8 de octubre, y a sus modificaciones, Aranzadi, 4* ed., Cizur Menor, 2010,
p. 2189.

37 V. gr la Sentencia del Tribunal Superior de Justicia de Madrid (Sala de lo Contencioso-administrativo,
Seccién Quinta) num. 553/2016, de 11 de mayo (JT 2016, 927). En igual sentido, BENITO OSMA reconoce
que «Las razones que contribuyeron a su gran aceptacion y €xito comercial no se encuentran en poseer
unas caracteristicas especialmente atractivas desde el punto de vista asegurador, sino -sobre todo, aunque no
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ello no ocurre, lo cual ha contribuido al gran éxito del producto como instrumento de
planificacion familiar o sucesoria e, incluso, como herramienta de retencién de talento en
el contexto empresarial®®, Algunos ejemplos:

a) La posicién de tomador v asegurado recae en la misma person: ero la de
beneficiario recac en una persona distinta: este escenario podria
considerarse como el clasico en los seguros de vida, aunque no siempre se
da en los seguros de vida unit-linked. La voluntad del tomador de designar a
un tercero como beneficiario tiene su especial trascendencia para la
cobertura de fallecimiento, aunque para el riesgo de supervivencia sea
habitual que no exista designacién de beneficiario® (en cuyo caso, el
tomador lo ser4 por lo dispuesto en el articulo 7 de la Ley de Contrato de
Seguro®) o que el tomador se designe a si mismo como beneficiario®!.

b) La posicién de tomador y beneficiario recae en la misma persona, pero la de
asegurado recae en una persona distinta: ese fue el caso tratado en la
Reclamacién niim. 3/2006 de la DGSFP, en el que una mujer, que aparecia
como asegurada en un contrato de seguro de vida, queria dejar de serlo
porque el tomador y beneficiario era su exmarido, a lo cual la entidad
aseguradora se negaba. El Servicio de Reclamaciones de la DGSFP
consider6 que «debe permitirse revocar el consentimiento, ya que el
asegurado puede perder su interés en mantener la vigencia de un contrato de
seguro sobre su vida. Cualquier otra solucién puede dar lugar a
consecuencias no deseadas como la que se plantea en el presente caso, en la
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exclusivamente- en un factor extrinseco: en el sometimiento a un régimen tributario beneficioso para el
tomador-inversor» (BENITO OsMa, F.: Los participes y beneficiarios en la nueva regulacion de los planes y
Jondos de pensiones, La Ley, Madrid, julio del 2008, p. 72).

Conviene recordar que el articulo 12e del Real Decreto 1629/ 1991, de 8 de noviembre, por el que se aprueba
¢l Reglamento del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, precisamente considera como negocio juridico
gratuito e inter vivos a los efectos del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones al «contrato de seguro sobre
la vida, para caso de sobrevivencia del asegurado y el contrato individual de seguro para caso de fallecimiento
del asegurado que sea persona distinta del contratante, cuando en uno y otro caso el beneficiario sea persona
distinta del contratante.

En relacién con la designacién de beneficiario en la cobertura de supervivencia, LATORRE CHINER tuvo
ocasion de apuntar que «no queda del todo claro si el seguro a favor de tercero se circunscribe a la modalidad
de vida para el caso de fallecimiento o si es posible también en los seguros de supervivencia. A diferencia de
ofras legislaciones mas explicitas, la LCS no aborda directamente la cuestién, y aunque la regulacion se
construyé pensando Ginicamente en los seguros de fallecimiento, lo cierto es que la posibilidad de designar
beneficiario en otras modalidades de seguro ha sido aceptada undnimemente por doctrina y jurisprudencia»
(LATORRE CHINER, N.: «La posicion juridica del beneficiario en el contrato de seguroy, en BATALLER GRAU,
J. 'y VEIGA Copo, A. B. (Dirs.): La proteccicn del cliente en el mercado asegurador, Editorial Aranzadi,
S.A., 1"ed, 2014, p. 1150).

En este sentido se pronuncia la meritada Sentencia del Tribunal Superior de Justicia de Madrid (Sala de lo
Contencioso-administrativo, Seccién Quinta) nim. 553/2016, de 11 de mayo (JT 2016, 927), al seflalar con
caracter general que «Lo expresado no impide que en el caso de que se produzca el fallecimiento recibieran el
importe los herederos, pues mientras no se ha producido, el beneficiario es el propio tomador del seguro, por
lo que sigue formando parte del patrimonio del tomador y no de los herederos, que no adquieren derecho
alguno hasta que se produce el fallecimiento, de acuerdo con las normas reguladoras del Cédigo Civil».

V.gr. Sentencia del Tribunal Superior de Justicia de Madrid (Sala de lo Contencioso-administrativo, Seccion
Quinta) ntim. 10/2016, de 15 de enero (JT 2016, 98).
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que el exesposo figura como tomador y beneficiario de un contrato de
seguro, en el que la persona asegurada, lo es contra su voluntad.

¢) La posicién de asegurado v beneficiario recae en la misma persona, pero la
de tomador recae en una persona distinta: este escenario tiene su mayor
evidencia en lo seguros colectivos contratados por personas juridicas. De
hecho, tanto la Sentencia del TJUE Towarzystwo como la Sentencia del
Tribunal de Justicia de la Unién Europea (Sala Novena) de 2 de febrero del
2023, en el asunto C 208/21, Towarzystwo Ubezpieczeri Z. (TICE 2023,
19)*2, tenian como causa un seguro colectivo.

d) La posicién de tomador, asegurado y beneficiario recae en distintas
personas: este caso también es posible, especialmente cuando el seguro de

vida unit-linked tiene no sélo un proposito de diferimiento fiscal, sino de
gestion patrimonial familiar para el caso de fallecimiento. También puede
ocurrir en seguros colectivos en los que el tomador es una empresa, los
asegurados son los trabajadores y los beneficiarios son familiares de esos
trabajadores*3,

2.5.5. En definitiva, como anticipdbamos en el apartado 2.4.8 de este trabajo, la

configuracién de las posiciones subjetivas en el marco del seguro de vida permite al unit-
linked adoptar un abanico de escenarios cuya relevancia no sélo tiene efectos civiles, sino
también fiscales, pero que comparten siempre el mismo elemento comun consistente en
que es al beneficiario a quien corresponde la percepcién de la prestacion asegurada®. Por
este motivo, no es el tomador el que asume el riesgo de la inversidn, sino que tal riesgo es
asumido en todo caso por el beneficiario con independencia de que tal estatus recaiga en la
misma persona o no.

2.5.6. Esta tesis se ve reforzada por la independencia del derecho del beneficiario

respecto a los derechos que puedan corresponder al tomador#’. La designacion del beneficiario

42
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Cabe recordar en este caso que la sentencia reconocia como potencial conducta engafiosa (y, por tanto,
préctica comercial desleal) el incumplimiento de los deberes de informacién precontractual y contractual en
materia del seguro de vida colectivo uniz-linked distribuido por una entidad de crédito que, ademas, tenia la
condicién de tomador impropio. La consecuencia fue dar carta blanca a los Estados miembros para que se
declarase la nulidad del contrato por cuanto la informacién suministrada al asegurado fue engafiosa, lo que
inherentemente supone una extincion de las expectativas del beneficiario a percibir la prestacién.

Asi ocurria, por gjemplo, en la Sentencia del Tribunal Superior de Justicia de Madrid (Sala de lo Social,
Seccién Tercera) nim. 655/2020, de 15 de septiembre (JUR 2020, 316363), si bien en ese caso el seguro de
vida colectivo no era un unit-linked.

De hecho, aunque no es objeto de este trabajo extenderse mucho mas alld de lo expuesto, existen supuestos
més rocambolescos que podrian analizarse desde el punto de vista técnico, tales como seguros de vida
unit-linked en los que la posicién de tomador es compartida por varias personas (algo habitual en los
matrimonios y parejas, como fue el caso de la Consulta vinculante de la DGT ntm. v1770/14, de 8 de julio
del 2014 (JUR 2014, 241441), de la Consulta vinculante de 1a DGT niim. V1826/06, de 11 de septiembre del
2006 (JUR 2006, 283563), o del Auto del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion Primera) de 15 de
febrero del 2023 (JUR 2023, 93398)) o en los que la posicion de asegurado recae sobre varias cabezas (como
precisamente también ocurria en las resoluciones que se acaban de citar).

Téngase en cuenta que, de manera similar a lo que ocurre en los planes de pensiones, el beneficiario en el
seguro de vida adquiere su derecho con arreglo al cumplimiento del contrato y, a su vez, por disposicion
legal especifica, tal como recuerda BENITO OsMA (BENITO OsMa, F.: «Seguros versus planes de pensiones.
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realmente viene a ser una estipulacién en favor de tercero realizada por el tomador,
conforme est4 previsto en los articulos 1257.11 del Cédigo Civil y 88 de la Ley de Contrato
de Seguro. Como razona ALVAREZ LATA, «la regla del art. 88 se sustenta en el hecho
de que la prestacion debida por el asegurador constituye un derecho del beneficiario y no
del tomador (salvo que sea beneficiario) ni del asegurado —incide en esta “autonomia del
derecho del beneficiario”, en cuanto éste constituye un derecho propio derivado
directamente del contrato y no del derecho de su estipulante, que hace que la prestacion
contractualmente debida pase del patrimonio del asegurador al suyo sin pasar por el de la
persona que la concert6 a su favor, la SAP Mélaga (Seccién 4.%) 15 mayo 2015 (AC 2015,
1320)~. Es el beneficiario quien ostenta un derecho de crédito contra el asegurador. Serdan,
por consiguiente, en todo caso, sus acreedores los que puedan perseguir esa prestacion, y
10 los del tomador o los del asegurado»*. LATORRE CHINER, el beneficiario adquiere
su derecho de manera originaria, iure stipulationis, no derivativa, «porque su derecho no se
funda en un derecho anterior, preexistente, del tomador. Su derecho nace del contrato de
seguro, no deriva de la posicién juridica del tomador. No se trata de que el derecho del
tomador a la prestacion aseguradora le haya sido cedido al beneficiario mediante la
designacién. El beneficiario tiene un derecho propio, directo o auténomo, que no forma
parte, en ningiin momento, del patrimonio del tomador»?’.

2.5.7. Esto supone que, en la practica, el beneficiario tiene la facultad de ejercitar o no
el cumplimiento de su derecho a la prestacion prevista en el contrato de seguro de vida
unit-linked, por mucho que el tomador inste su pago. Precisamente asf lo prevé el articulo
1257.11 cuando dictamina que el beneficiario «podr4 exigir su cumplimiento», lo cual
evidencia que no esta obligado a exigirlo y es una facultad potestativa. Tiene sentido tal
potestad por cuanto la designacién como beneficiario o, en tltimo término, el ejercicio del
derecho podria suponer en si mismos una desventaja o dafio. Asfi, imaginemos el caso en
que el ejercicio del derecho supusiera el pago de impuestos que no podrian asumirse por el
beneficiario.

2.5.8. De este modo, al tomador que no es beneficiario, para el caso en el que le sea
materialmente posible, s6lo podré instar el cumplimiento de las obligaciones. Por ejemplo,
en el dmbito de los seguros de vida distribuidos junto a préstamos hipotecarios, la
Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccién Primera) nim. 222/2017, de 5
de abril (RJ 2017, 2664), acab6 con la controversia existente en la Jjurisprudencia menor#8
sobre si el tomador podia o no reclamar el cumplimiento del contrato de seguro a la entidad

Informacién precontractual y derechos» en AA.VV: Monogrdfico Seguros “umit-linked”. Libro blanco,
Revista Espafiola de Seguros 176, octubre-diciembre 2018, p. 697).

46 ALvVAREZ LATA, N.: «Articulo 88», en BADILLO ARIAS, J. A. (Coord.): Ley de Contrato de Seguro:
Jurisprudencia comentada, Editorial Aranzadi, S.A., 4° ed., febrero del 2022, p. 1552.

47 LATORRE CHINER, N.: «La posicion juridica...», op. cit, p. 1151. En similares términos se pronuncia
TIRADO SUAREZ: «Este derecho surge directamente del contrato de seguro, de manera que desde el
patrimonio del asegurador pasa al del beneficiario sin que en ningiin momento pase la suma asegurada por el
patrimonio del tomador del seguro, a pesar de que las primas pagadas para alimentar el sinalagma contractual
hayan surgido de este patrimonio» (TIRADO SUAREZ, F. J.: «Articulo 83.. .», op. cit,, p. 2328).

48 A favor, por ejemplo, las Sentencias de la Audiencias Provinciales de Alicante (Seccién Novena)
num. 33/2014, de 22 de enero (JUR 2014, 103915), de Mélaga (Seccién Quinta) nim. 238/2010, de 4 de
mayo (JUR 2013, 138844), de Granada(Seccion Quinta) nim. 426/2006, de 7 de diciembre (JUR 2007, 194177),
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aseguradora cuando no tenia la posicién de beneficiario, respecto a lo cual sefial6 que el
tomador ostenta legitimacion activa para instar el cumplimiento del contrato, sin perjuicio
de cumplir sus obligaciones con el beneficiario, particularmente en casos de seguros
vinculados a un préstamo hipotecario en los que el primer beneficiario es el prestamista®®.
Por tanto, el tomador tiene legitimacién ad causam®°.

2.5.9. Unicamente cuando el beneficiario decide, activa o pasivamente, no ejercitar el
cumplimiento del contrato de seguro de vida unit-linked, podria tener lugar la consecuencia
prevista por GARCIA VICENTE en el sentido de que «el estipulante puede pedir para si el
cumplimiento del contrato frente al promitente, salvo que otra cosa se haya dispuesto en el
contraton’!, De otro modo, el beneficiario sera el inico legitimado para percibir el capital
asegurado como regla general, lo cual supone que el tomador que no es beneficiario nunca
llegue a asumir el riesgo de las inversiones que se producen en el seno del seguro de vida
unit-linked, pues desde el momento en el que paga la prima, el bien fungible deja de ser de
su patrimonio y no existe sobre este riesgo alguno que asumir2,

2.5.10. Por lo demas, existe otro escenario paradigmético por el que resulta erréneo
indicar que el tomador siempre asume el riesgo de la inversién. Se trata de los supuestos en
los que existe un tomador impropio, es decir, un tomador (generalmente de un seguro
colectivo) que, en lugar de asumir todas las obligaciones inherentes a su estatus, deja en
manos del asegurado el cumplimiento de algunas, siendo la més habitual e importante la

de Madrid (Seccion Decimocuarta) nim. 205/2006, de 30 de marzo (JUR 2006, 160007), de Sevilla (Seccion
Segunda) num. 442/2005, de 18 de octubre (JUR 2006, 36251) y de Valencia (Seccién Undécima)
nim. 442/2013, de 30 de septiembre (JUR 2013, 351163). En contra, por ejemplo, las Sentencias de las
Audiencias Provinciales de Valencia (Seccion Undécima) nim. 120/2012 de 24 febrero (JUR 2012, 217649)
y nium. 442/2013, de 30 de septiembre (JUR 2013, 351163), de Madrid (Seccion Decimonovena)
nim. 481/2008, de 30 de octubre (JUR 2009, 49343) y de 20 de diciembre del 2012 (AC 2013, 835), y de
Sevilla (Seccion Sexta) de 7 de abril del 2011 (JUR 2011, 376903).

49 V. gr. las Sentencias del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil) num. 1138/1994, de 17 de diciembre
(RJ 1994, 9428), nim. 1110/2001, de 30 de noviembre (RJ 2002, 9693), niim. 119/2004, de 19 de febrero
(RJ 2004, 1803), num. 183/2011, de 15 de marzo (RJ 2011, 2869) y niim. 669/2014, de 2 de diciembre
(RJ 2014, 6352), entre otras.

50 De hecho, el contrato de seguro de vida es pactado por dos partes, el estipulante (tomador) y el promitente
(asegurador), ostentando el beneficiario un derecho propio como tercero, pero que no obstaculiza a que las
partes contratantes insten la ejecucion del contrato bajo lo dispuesto en el articulo 1258 del Codigo Civil. En
consecuencia, los derechos de cumplimiento del contrato que ostentan tanto estipulante como tercero nacen
de relaciones juridicas distintas, aunque del mismo negocio juridico (el contrato), sin que ninguno de los dos
pueda entorpecerse.

51 GARCIA VICENTE, J. R.: «Articulo 1257», en BERCOVITZ RODRIGUEZ-CANO, R. (Dir.): Comentarios al
Cddigo Civil (9 Tomos), Tirant Lo-Blanch, 2013, p. 9033. Al respecto, es ejemplificativo el caso de la
Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil) de 23 de noviembre del 1987 (RJ 1987, 8641) en el cual se
reconoce la legitimacién del ayuntamiento estipulante para instar el cumplimiento del contrato a su favor
cuando el hospital, que era beneficiario, no ejercita su derecho (en este caso, se debio a la propia desaparicion
del hospital).

52 Como toda regla general, se observa alguna excepcion. Por ejemplo, el supuesto en el que el tomador ejerza
el derecho de rescate por asi estarle permitido legal y contractualmente, o el caso en el que el beneficiario
causa dolosamente el fallecimiento del asegurado, pasando la prestacion a ser integrada en el patrimonio del
tomador conforme al articulo 92 de la LCS. Con todo, ello no es 6ébice para que la tesis mantenida en este
trabajo, consistente en la atribucién del riesgo al beneficiario como regla general y la necesaria
reconfiguracion de la nomenclatura tipica del seguro de vida unit-linked, sea puesta en entredicho en tanto
que lo normal en los seguros de vida es que la prestacion sea satisfecha al beneficiario, no al mero tomador.
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relativa al pago de la prima®. La Sentencia del TJUE Towarzystwo manifiesta que «deben
tenerse en cuenta igualmente las especificidades de los contratos colectivos “unit-linked”.
En particular, de las consideraciones expuestas, respectivamente, en los apartados 64 y 66
de la presente sentencia se desprende, por una parte, que los procedimientos de celebracion
de estos contratos y de adhesion a ellos implican, por su naturaleza, la creacién de dos
relaciones de seguro distintas, la primera, entre la empresa de seguros y la empresa
tomadora de tal contrato, nacida de su celebracién, y, la segunda, eventual y posterior a la
primera, entre la empresa de seguros y el asegurado consumidor, nacida de la declaracion
de adhesion de este a dicho contratoy. Por este motivo, se confiere al asegurado que abona
la prima la condicién de tomador®, lo cual evidencia la inexistencia de riesgo alguno para
dicho tomador que, siendo impropio, no abona prima alguna en un seguro de vida unit
linked,

IIL. LA INSTRUMENTALIZACION DEL SEGURO DE VIDA UNIT-LINKED
COMO GARANTIA

3.1. La constitucién de la garantia: algunas opciones y cautelas

3.1.1. Al igual que ocurre con los seguros de vida «ordinarios», ya sean de ahorro, de
riesgo o mixtos, los seguros de vida unit-linked también pueden emplearse como garantia
en operaciones de financiacién. Pese a que esta faceta del producto no es la més comn,
comparte elementos propios de los seguros de vida que habitualmente son utilizados para
este fin. No obstante, las particularidades del seguro de vida unit-linked conlleva que
existan determinados elementos en los que deba prestarse especial atencion por los
operadores participantes en la transaccion. La base del anlisis debe partir de la propia
constitucion de la garantia o, dicho de otro modo, en qué tipo de garantia de las existentes
resulta mas adecuada a estos efectos, para acto seguido abordar algunos de los problemas
juridicos que pueden llegar a surgir. A estos efectos, las tres formulas juridicas mas
habituales sobre las que establecer la garantia son las que pasan a exponerse.

53 Sobre la figura del tomador impropio resulta pragmatico el analisis realizado por Ruiz ECHAURI, que la
introduce como sigue: «Le llamamos impropio a falta de un apelativo mejor, porque el articulo 7 de la Ley
50/1980, de 8 de octubre, de Contrato de Seguro (LCS) alude a la contratacién del Seguro por cuenta propia o
ajena, y, a la postre, la definicién de “impropio” en el Diccionario de la RAE dice que es impropio aquel que
es ajeno a una persona, cosa o circunstancia, o extrafio a ellas. Y asi, el tomador impropio es ajeno y extrafio.
La nota LC4 de la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones (“DGSFP”) habla de é€l, al precisar
que es una persona juridica que contrata por cuenta ajena, siendo el asegurado un colectivo delimitado por
una caracteristica comin a todos ellos, como trabajadores de una empresa, miembros de un colegio
profesional, o clientes de una entidad financiera, siguiendo tres ejemplos posibles, y apuntando que lo que le
preocupa al regulador es que no sea de los fondos del tomador, sino de los del asegurado de donde sale la
prima que es abonada al asegurador, lo que convierte a los asegurados en domirus negotii» (RUIZ ECHAUR],
J.: «El tomador impropio en el derecho de seguros espafiol ante la sentencia del TJUE del 29 de septiembre
de 2022 (C-633/20)», Revista Espafiola de Seguros, nim. 191/3, Jjulio-septiembre del 2022, p. 521).

54 La Sentencia del TIUE Towarzystwo ya nombrada literalmente dice que, «En estas circunstancias, esa
relacién de seguro entre empresa de seguros y consumidor asegurado esta comprendida, como tal, en el
concepto de “contrato de seguro” en el sentido del articulo 36, apartado 1, de la Directiva 2002/83, de modo
que el consumidor que se convierte en parte adhiriéndose al contrato colectivo “unit-linked” estd
comprendido en el concepto de «tomadon en el sentido de dicha disposicién. El hecho de que ese
consumidor se convierta 0 no formalmente en parte también del mencionado contrato colectivo celebrado
entre la empresa de seguros y la empresa tomadora de seguros carece de pertinencia a este respecton.
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3.1.2. La mas sencilla desde el punto de vista juridico consiste en una mera estipulacién
a favor de la entidad de crédito realizada por el tomador, de tal manera que dicha entidad
de crédito quede designada como beneficiaria y asf quede comunicado a la entidad
aseguradora. Se trata de la formula mas usual de establecer derechos de garantia en los
seguros de vida. La posicion de la entidad de crédito puede quedar reforzada, por ejemplo,
recurriendo, separada o conjuntamente, a los siguientes mecanismos:

a) Con la inclusion de pactos concretos en el contrato de financiacion (por
ejemplo, estableciendo cautelas que protejan la prevalencia del derecho al
cobro por parte de la entidad de crédito frente a cualquier otro sujeto, asi
como la posibilidad de que la entidad de crédito pueda actuar directamente
en el negocio del contrato de seguro con la entidad aseguradora en caso de
que el tomador desatienda sus obligaciones, como seria el caso de que se
produzca un impago de las primas).

b) Mediante la designacion de la entidad de crédito como beneficiaria con
cardcter irrevocable, lo que conlleva la necesaria comunicacion a la entidad
aseguradora. Este mecanismo de proteccion entrafia la imposibilidad de que
se produzca una cesién o pignoracion del contrato de seguro por el tomador
en un momento posterior ex articulo 99 de la Ley de Contrato de Seguro,
pero al mismo tiempo genera el problema de la irrevocabilidad del
beneficiario para el caso de que la deuda sea amortizada anticipadamente, lo
cual seria algo muy posible si el seguro de vida unit-linked se contrat6 por el
tomador con fines distintos a servir como garantia en la financiacion®’.
Como se analiza con mayor detalle en el apartado 3.2 de este trabajo,
deshacer la irrevocabilidad no es tarea sencilla y requeriria de actuaciones
posteriores de la entidad de crédito como beneficiaria para poder «liberar»
el contrato de seguro de vida unit linked y permitir al tomador mantener su
vigencia mediante la designacion de otro beneficiario.

3.1.3. Otra posibilidad para constituir la garantia serfa instrumentalizarla mediante la
pignoracion del contrato de seguro conforme a lo previsto en el articulo 99 de la Ley de
Contrato de Seguro®. De esta manera, la prenda recaerfa sobre los derechos, pero
manteniendo el tomador la titularidad del contrato de seguro de vida unit-linked (en este
sentido, vid. 1a Sentencia del Tribunal Supremo (Sala de lo Civil, Seccion Primera) num.
875/2002, de 26 de septiembre (RJ 2002, 7873)). Dado que ya hay extensos anélisis sobre
esta forma de garantia en nuestra doctrina relativos tanto al modo de constituir la garantia
como los efectos que despliega, cabe aqui inicamente sefialar que, en la préctica, los seguros

55 CARRASCO PERERA indica con logica sobre este punto que la designacion del acreedor como beneficiario «es
una simple modalidad de cesion en garantia de un crédito (el crédito eventual que ostenta el beneficiario en
este tipo de seguros), y se resuelve como toda otra forma de cesion en garantia de créditos», a lo que aflade
como solucion que, «en consecuencia, ni puede subsistir cuando el deudor ha pagado el crédito garantizado,
ni puede atribuir al acreedor una cantidad de dinero mayor que la que se deriva de su condicién de acreedor»
(CARRASCO PERERA, A.: Tratado de los Derechos de Garantia, Editorial Aranzadi, S.A., 3° ed., enero del
2015, p. RB-28.55).

56 TIRADO SUAREZ previé esta opcion al indicar que «El seguro como inversion puede ser objeto de transmisién
o cesion y de forma especifica ser objeto de garantia a través de la prenda de la péliza de seguro» (TIRADO
SUAREZ, F. J.: «Articulo 99. Cesion y pignoracion de la poliza de seguro de viday, en SANCHEZ CALERO, F.
(Dir.): Ley de Contrato de Seguro..., op. cit., p.2573).
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de vida wnit-linked se verén afectados por la habitual designacion del beneficiario
irrevocable, cuestion que serd tratada mas adelante Yy que en gran parte de los casos
impedir4 la constitucion de la prenda desde un inicio.

3.14. Una tercera alternativa ciertamente peculiar podria ser la constitucion de la
garantia mediante una cesion global de los derechos’’ a favor de Ia entidad de crédito. Este
mecanismo, que casi podria calificarse como una aproximacion intermedia a las dos
alternativas anteriores, supone que la titularidad del contrato de seguro de vida unit linked
siga siendo conservada por el tomador, al igual que en el caso de la garantia pignoraticia,
de tal manera que no se produce la cesién de dicho contrato mediante endoso prevista en el
articulo 99 de la Ley de Contrato de Seguro ni la cesién comuin prevista en el articulo 9 del
mismo cuerpo legal®®, sino que la cesién se cifie tnicamente a todos los derechos que se
deriven a favor del tomador cedente en virtud del contrato de seguro, pero manteniendo
dicho tomador su posicién como tal a la vez que mantiene sus derechos (aunque cedidos) y
obligaciones. En esencia, esta férmula podria considerarse como una especie de cesion
fiduciaria®, de tal manera que la posicién de la entidad de crédito queda en un estadio de
mayor control sobre el contrato de seguro de vida unit-linked, pudiéndose reforzarse, por
ejemplo, con los siguientes mecanismos:

a) Mediante su designacién como beneficiaria, tal como se acaba de exponer
en el apartado 3.1.1 de este trabajo.

b) Con la inclusién de prohibiciones expresas al tomador que le impidan
enajenar los derechos bajo cualquier tipo de negocio juridico sin el previo
consentimiento de la entidad de crédito.

¢) Con el compromiso de instruir a la entidad aseguradora, en términos
parecidos a los previstos en el articulo 99 de la Ley de Contrato de Seguro,
para que conozca la existencia del contrato de cesién y para que no acepte
instrucciones del cedente ni de cualquier otro beneficiario designado con
caracter previo sin el previo consentimiento de la entidad de crédito
(incluyendo, por ejemplo, posibles cambios de los activos, modificaciones
de la estrategia de inversion o la realizacion de rescates). De esta manera,
préacticamente se elimina cualquier riesgo relacionado con la posibilidad de
que exista un acreedor aparente.

3.1.5. Con todo, la eleccién de un mecanismo u otro dependera en gran medida de las
circunstancias del caso concreto y de la configuracion dada al seguro de vida wunit-linked,

57  Esto quiere decir que, en principio, no sélo se produce una cesion de derechos de crédito, presentes o futuros,
sino cualquier otro que corresponda al tomador (por ejemplo, el derecho a modificar la estrategia de
inversion, la clase o tipologia de activos, etc.).

58  Notese al respecto que, a los fines perseguidos en este tipo de operaciones, no tendria sentido que se produjera
la cesién del contrato de seguro de vida unit-linked, pues resulta evidente que a la entidad de crédito no le
interesa ser la tomadora, sino tinicamente que los derechos a favor del tomador se graven con la garantia hasta
la liquidacion de toda la deuda pendiente.

59  Acellase refiere CARRASCO PERERA brevemente al indicar que la designacion del beneficiario «es una simple
modalidad de cesién en garantia de un crédito (el crédito eventual que ostenta el beneficiario en este tipo de
seguros), y se resuelve como toda otra forma de cesion en garantia de créditos. Lo mismo ocurrird si, en lugar
de pignorar la péliza, el tomador cede la misma en forma fiduciaria al acreedon.
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pues existiran supuestos en los que se deba optar por una férmula més extrafia para
constituir la garantia por existir restricciones legales o practicas (por ejemplo, en caso de
que el seguro de vida wnit-linked se emplee para instrumentar compromisos por
pensiones). Tampoco debe desmerecerse los posibles efectos fiscales que pueda entrafiar
una u otra opcidn, pues, por ejemplo, la prevista en el apartado 3.1.4 de este trabajo puede
llegar a suponer que la entidad de crédito deba sumir el pago del Impuesto de
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

3.1.6. Sea como fuere, existen otras cautelas que deberan observarse por las partes.
Una de ellas, generalmente perseguida por la entidad de crédito acreedora, serfa prohibir o
limitar la posibilidad de cambio del gestor de la cartera del contrato de seguro, lo cual, en
defecto de pacto expreso en dicho contrato, puede convenirse entre el tomador y la entidad
de crédito en otro contrato distinto e independiente. Con todo, resulta habitual que la
designacion de dicho gestor se conciba como una facultad de la entidad aseguradora, es
decir, que no corresponda ni al tomador ni a la entidad de crédito, lo que haria preciso en
estos casos la modificacion del clausulado del contrato de seguro en cuestion.

3.1.7. Otra de las cautelas que debera observarse por las partes serd verificar que los
fondos con los que se satisfizo la prima (o con los que se vayan a satisfacer las primas
futuras, en su caso) tengan caricter privativo, de tal manera que no exista posibilidad
alguna de que se reconozcan derechos a favor del conyuge en una sociedad de gananciales
que hagan cuestionar el alcance de la garantia®. En este sentido, resulta paradigmética la
Sentencia de la Audiencia Provincial de Pontevedra (Seccién Primera) nim. 309/2019, de
28 de mayo (AC 2019, 883), en la que la cantidad procedente del rescate del seguro de
vida wunit-linked, asi como cualquier rendimiento obtenido, se consideré como bien
ganancial porque la prima fue abonada con bienes gananciales®!.

3.2. La designacion del beneficiario ;irrevocable?

3.2.1. Una de las contingencias més habituales en la utilizacién de los seguros de vida
unit-linked como garantia en las operaciones de financiacién consiste en la aparicion de un

60  En este punto, GARRIGUES ya sefialaba la posibilidad de que, «constante un matrimonio sometido al régimen
ganancial, un conyuge haya designado al otro beneficiario de un seguro sobre la vida. Segun el Cédigo Civil,
como se trataria de un capital adquirido a costa del caudal comun, ese capital seria ganancial. Para ser
considerado como propio del conyuge beneficiario serfa preciso que éste reembolsase a la comunidad
conyugal las primas pagadas por ella para el seguro, a fin de evitar el perjuicio de los herederos en la
liquidacion de la sociedad de ganancialesy (GARRIGUES, J.: Contrato de seguro terrestre, 2* ed., Madrid,
1983, p. 497).

61 En el plano fiscal, la Consulta de la DGT nim. V1826-06, de 11 de septiembre del 2006
(JUR 2006, 283563), indico que «parece claro que cuando el seguro se celebre haciendo constar que el pago
de las primas es a cargo de la sociedad de gananciales que existe entre la persona que en la péliza figura como
contratante y el beneficiario, conyuge de éste, sélo quedard sujeta al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
la mitad de la cantidad asegurada que perciba el supérstite, debiendo la otra mitad tributar como corresponda
en el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas. Ahora bien, como la circunstancia de que exista entre
los conyuges sociedad de gananciales no impide que uno de ellos contrate un seguro en las mismas
condiciones antes expuestas, pero siendo el pago de la prima a cargo de sus bienes privativos, en principio
debe de prevalecer la presuncion de que cuando interviene s6lo un conyuge en concepto de contratante, sin
referencia expresa en el contrato a que el pago de la prima es a cargo de la sociedad conyugal, el contrato se
entiende celebrado por el contratante y a su cargo, con la consecuencia de que la cantidad total pagada al
supérstite al fallecimiento del asegurado queda sujeta al pago del Impuesto, por lo que para evitar esta
consecuencia convendrd hacer constar expresamente en la poliza que el pago es a cargo de la sociedad
conyugal o, todavia mejor, figurar ambos coényuges como contratantesy.
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beneficiario designado con caréacter irrevocable. Esta circunstancia, que suele ocurrir
porque el seguro se contraté originalmente con otros fines ajenos a obtener financiacion,
limita la capacidad de disposicién del tomador e impide que se abone la prestacién
directamente a la entidad de crédito, Ya que serfa de nuevo contrario al caracter irrevocable
de beneficiario, especialmente si tenemos en cuenta que el articulo 87 de la Ley de
Contrato de Seguro establece que «El tomador perderd los derechos de rescate, anticipo,
reduccion y pignoracion de la péliza si renuncia a la facultad de revocaciény. Por este
motivo, no resulta ajena en la practica la cuestion relativa a si es posible deshacer la
irrevocabilidad.

3.2.2. TIRADO SUAREZ, citando a su vez a AURIOLES MARTIN, considera que
«Esta prohibicion puede ser salvada a través de la renuncia por el propio beneficiario
irrevocable comunicada al asegurador»$2, CARRASCO PERERA va més all4 y considera
que incluso puede llegar a pignorarse «una poliza con beneficiario irrevocable si éste
acepta anteponer a su derecho futuro el crédito del acreedor pignoraticion®3. Con cardcter
més genérico, DIEZ-PICAZO reconoce que la renuncia, entendida como la declaracién de
voluntad del tercero de no aceptar, puede constituir una forma de extinguir sus derechos en
el contexto del articulo 1257 del Cédigo Civil®. Tales criterios han de ser compartidos,
pues nada obsta a que el beneficiario decida no hacer valer su derecho.

3.2.3. Como paso previo, sera necesario que las partes verifiquen que en el contrato de
seguro no se preveén cldusulas que dificulten o impidan la modificacién del beneficiario,
pues, de lo contrario, la involucracién de la entidad aseguradora serd necesaria incluso en
un estadio previo a los efectos de que realice una exencién o renuncia a dicha prohibicién.
Lo normal es que el clausulado carezca de este tipo de prohibiciones o impedimentos, por
lo que la participacion de la entidad aseguradora se limitaré a la validacién de la renuncia
del beneficiario y al acuse de recibo de la nueva designacién y el negocio juridico
garantizado.

3.2.4. Seria posible (aunque nada habitual) que el propio contrato de seguro de vida
unit-linked prevea algin tipo de mecanismo contractual mediante el que se establezca un
cauce para deshacer la revocacion. No obstante, lo tenga o no, de lo que no cabe duda es
que el beneficiario debera prestar su consentimiento (o, dicho de otro modo, su renuncia)
para que la revocacién se produzca. Por tanto, no existe la posibilidad de que la revocacion
sea efectuada por cualquier otro sujeto distinto al beneficiario, pues ni el tomador ni la
entidad aseguradora podrén poner excepciones a la irrevocabilidad.

3.2.5. La renuncia del beneficiario supone que los derechos recogidos en los articulos
87 y 99 de la Ley de Contrato de Seguro vuelven nuevamente al tomador. Para que se
produzcan tales efectos y que se otorgue seguridad juridica a las partes, resulta conveniente
que se atiendan los siguientes elementos:

a) Desde el punto de vista formal, lo cierto es que la normativa no prevé
requisitos especificos para dar validez a la renuncia del beneficiario, si bien

62 TIRADO SUAREZ, F. J.: «Articulo 99...», op. cit, p.2589.

63  CARRASCO PERERA, A.: Tratado de.., op. cit., p. RB-28.56.
64  Diez-Picazo, L.: Fundamentos de Derecho civil patrimonial, op. cit, p. 547.
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bien es propicio que tal renuncia se efectiie por escrito, del mismo modo
que la designacién (al igual que ocurre con los supuestos de revocacion del
beneficiario previsto en el articulo 87 de la Ley de Contrato de Seguro).
Tampoco se indica nada sobre la forma en que debe comunicarse la
renuncia a la entidad aseguradora, si bien es necesario que quede constancia
de que tal comunicacién se ha producido (lo cual suele materializarse
mediante la entrega de un acuse de recibo por la entidad aseguradora en la
que no so6lo se haga referencia al conocimiento de la renuncia, sino también
a aspectos tales como el reconocimiento de las limitaciones o prohibiciones
que hayan estipulado las partes en el contexto de constitucion de la
garantfa). En cualquier caso, a los efectos de que la renuncia revista cierta
solemnidad, no es extrafio que las partes convengan que el beneficiario deba
hacerla mediante una declaracién con legitimacion de firmas.

b) Desde el punto de vista material, la renuncia del beneficiario debe ser clara,
inequivoca y sin reservas. En particular, resultara vital que el beneficiario
reconozca expresamente que los derechos a los que renuncia no han sido, a
su vez, objeto de cesion, pignoracion o cualquier otro negocio juridico que
permita su enajenacion, es decir, deberd manifestar que los derechos se
encuentran libre de cargas y gravamenes.

3.2.6. Esta anulacion del carécter irrevocable del beneficiario suele culminar mediante
la comunicacion, en el mismo acto o con posterioridad, a la entidad aseguradora por parte
del tomador del nuevo beneficiario, asi como la existencia de la garantia, lo cual a veces
implica que la entidad aseguradora emitird una modificacién de las condiciones del
contrato de seguro de vida unit-linked en el que se recoja la nueva designacién efectuada
por el tomador.

3.2.7. Como alternativa a la renuncia del beneficiario a la irrevocabilidad, podria
establecerse una prenda a favor de la entidad aseguradora sobre los derechos de crédito
futuros que tuviera tal sujeto en caso de siniestro, si bien, entre otros aspectos, ello no obsta
a que sea igualmente necesario su consentimiento y hasta una mayor involucracion en la
operacion (lo cual no siempre es deseable y puede resultar hasta mas complejo).

3.2.8. Por ultimo, es habitual cuestionarse en la préctica cudles son los efectos de una
hipotética renuncia del tomador al ejercicio del derecho de designar a un beneficiario
irrevocable, es decir, qué ocurriria si el tomador, que no ha designado afin a un beneficiario
irrevocable, se compromete con la entidad de crédito acreedora a no ejercer la facultad
prevista en el articulo 87 de la Ley de Contrato de Seguro. Aunque el supuesto parece el
mismo al previsto en dicho precepto («El tomador del seguro puede revocar la designacion
del beneficiario en cualquier momento, mientras no haya renunciado expresamente y por
escrito a tal facultad»), lo cierto es que es distinto porque la renuncia a designar a un
beneficiario irrevocable es distinta a la renuncia a revocar a un beneficiario designado. En
el primer caso, el efecto de la renuncia supondra que, en la practica, el beneficiario que ya
se encontrase designado podra ser revocado y sustituido por otro designado con caracter
revocable en un momento ulterior (por tanto, podrdn concatenarse revocaciones y
designaciones siempre que tales designaciones no sean irrevocables). En el segundo caso,
el efecto de la renuncia supondré que el beneficiario designado se convierte en irrevocable.
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Estos matices son de especial importancia en la constitucion del seguro de vida unit-linked
como garantia (y, podria decirse, que sobre cualquier seguro de vida que se utilice para
estos fines), pues resultara vital que la redaccion dada al clausulado sobre este punto sea lo
suficientemente precisa como para proteger los intereses que sean perseguidos por las
partes.

3.3. La variacién de la suma asegurada

3.3.1. La peculiaridad de que el capital o prestacién que debe ser satisfecha por la
entidad aseguradora en caso de siniestro en el seguro de vida wunit-linked no esté
garantizada implica cuestionarse de qué manera tal circunstancia afecta a su finalidad
garante en el marco de la operacion de financiacion.

3.3.2. De hecho, podrian darse casos mas complejos en los que, por ejemplo, el
tomador tenga suscritos varios contratos de seguro de vida unit-linked sobre los que se ha
establecido una garantia pignoraticia de los derechos de crédito a favor de la entidad de
crédito para garantizar la misma obligacion o deuda de manera solidaria®.

3.3.3. En estos casos, la hipotética insuficiencia de la garantia para el caso de una
negativa evolucion de las inversiones es un riesgo con el que tendra que convivir y asumir
la entidad de crédito acreedora, pues no existe alternativa que impida el desenvolvimiento
del contrato de seguro de vida unit-linked tal y como suele configurarse. Esto supondra que
la entidad de crédito realice un estudio previo del propio contrato de seguro a los efectos de
evaluar las estimaciones realizadas respecto a la evolucion de las inversiones afectas, de tal
manera que ello le permita adoptar una decisién con conocimiento de causa.

65  En este caso, por ejemplo, incluso podria plantearse si la movilizacion de las primas entre los contratos de
seguro, de tal manera que el tomador efecttie un rescate sobre alguna de ellas para reinvertir lo percibido en
cualquiera de las demds, harfa necesaria una novacion o ratificacion del contrato de prenda. Ha de entenderse
en este caso que, siempre que exista solidaridad entre los distintos contratos de seguro y no se prevea
impedimento alguno a esta facultad del tomador, es posible materializar la movilizacién sin necesidad de que
se modifique o ratifique la garantia, especialmente si tenemos en cuenta que ésta no se ve menoscabada en
perjuicio de la entidad de crédito acreedora (que, por lo demds, probablemente también haya dado su visto
bueno a esta movilizacion).
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