Seguro de longevidad: una apuesta de alto riesgo

“...con el seguro de longevidad muchas personas de bajos recursos pagarfan

por un beneficio que dificilmente recibirfan, porque fallecerian antes de la edad en que

se activa; lo que hace ademds que la regresividad implicita en el disefio sea dificil de corregir...”.
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El seguro de longevidad (SL) se ha to-
mado nuevamente el debate de pensiones
como una opcién para destrabar la refor-
ma. Aunque con el mismo nombre se dis-
cuten disefios muy distintos, en términos
simples, se entiende que los fondos acu-
mulados en las AFP financiarfan la pen-
sién hasta una cierta edad, digamos 85
afios, y luego, para quienes sobrevivan, lo
harfa el SL. Este tendrfa forma de renta vi-
talicia diferida para unos, o de un seguro
publico para otros.

El objetivo principal serfa aumentar las
actuales pensiones —ya que el capital dis-
ponible financiarfa menos afios— cu-
briendo el riesgo de longevidad y evitan-
do con ello introducir un componente so-
lidario de reparto en la reforma de pensio-
nes.

Lo primero es considerar que no hay so-
luciones mdgicas en pensiones. En parti-
cular, implementar un SL requiere una
larga transicién hasta financiarse. Asimis-

mo, el recdlculo de pensiones no es aplica-
ble a las rentas vitalicias ya otorgadas,
mientras que muchos pensionados en re-
tiro programado ya no tienen saldo o les
queda muy poco como para adelantar pa-
gos. Asf, para aumentar las actuales pen-
siones se necesita algun tipo de redistribu-
cién (fiscal o contributiva). En cuanto al
riesgo de longevidad, la PGU proporciona
un ingreso de por vida como piso de pro-
teccién y las rentas vitalicias son un segu-
ro de longevidad. El retiro programado, si
bien decrece en el tiempo, puede perfec-
cionarse.

Junto con preguntarse si el SL es la he-
rramienta adecuada para los objetivos
buscados, conviene tener presente algu-
nos efectos y riesgos indeseados.

Laregresividad es uno, pues es un segu-
ro para quienes viven por mds tiempo, es-
to es, las personas de altos ingresos, cuya
expectativa de vida es mayor a la de bajos
ingresos (Edwards y coautores, 2023, en
un estudio de la mortalidad de pensiona-
dos en rentas vitalicias, encuentran dife-
rencias significativas por ingreso, incluso
dentro de ese universo).

Con el SL, muchas personas de bajos re-
cursos pagarfan por un beneficio que difi-
cilmente recibirfan, porque fallecerfan an-
tes de la edad en que se activa; lo que hace
ademds que la regresividad implicita en el
disefio sea dificil de corregir. En dichos
grupos, el desincentivo a cotizar para un
potencial beneficio que se recibirfa a con-
tar de los 85 0 90 afios podria ser relevan-

te. Mientras que si el SL es de cargo del
Estado, es un subsidio a los ingresos mds
altos.

Si se quiere mejorar las pensiones de
quienes tienen ingresos mds bajos, hay
que hacerlo con redistribucién, no con un
esquema regresivo y que al final resulta
contrario al propdsito de mejorar las pen-
siones de las personas de bajos ingresos.

Al evaluar el SL se debe considerar la al-
ta posibilidad de que en Chile no exista
mercado para rentas vitalicias diferidas a
largo plazo, por la falta de activos para ha-
cer un calce con los pasivos y por la gran
incertidumbre sobre la mortalidad en esa
parte dela distribucién. Probablemente, la
provisién y riesgos tendrfan que ser asu-
midos por una entidad estatal, volviendo
a la pregunta sobre si es un disefio venta-
joso, sus costos y factibilidad. Incluso a ni-
vel internacional las rentas vitalicias dife-
ridas tienen un desarrollo y participacién
de mercado limitada hasta el momento.
No son la base de los sistemas sociales.

El SL implica ademds un cambio estruc-
tural en el disefio de las pensiones que lle-
va, por ejemplo, a reevaluar la operacién
de las pensiones de sobrevivencia y de in-
validez. ;Cémo se financiarfa una pensién
de sobrevivencia si alguien fallece alos 70
oalos 90?

Compartimos la urgencia por encontrar
acuerdos pronto en materia de pensiones,
pero un redisefio integral no puede im-
provisarse, menos con un esquema expe-
rimental.



