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Introduccién

Una pregunta que se hacen a diario los actuarios en todo el mundo es: ¢Cuanto tiempo estara
recibiendo una persona jubilada una pension?, En otras palabras, (cuanto aumentara la esperanza
de vida del ser humano en el futuro? La respuesta plantea numerosos interrogantes. En un
extremo, y como afirma el profesor Dr. Aubrey de Grey de la Universidad de Cambridge, si se
descubriera la manera de reparar los danos celulares, la esperanza de vida del ser humano podria
aumentar hasta alcanzar los 1000 anos.

Si bien la posibilidad de gue se de una situacion como la que comenta el Dr. Aubrey existe, las
probabilidades de que ocurra no son elevadas. Sin embargo, algo si es cierto, la esperanza de vida
de las personas no ha cesado de crecer, especialmente en los Ultimos 60 afnos, y en la gran
mayoria de los casos, los demaografos han subestimado estos crecimientos en sus proyecciones.
Esta brecha puede ampliarse si continla el vertiginoso avance medico de los Ultimos tiempos, 10s
estandares de vida superiores y las mejoras en los sistemas de salud publica.

Las implicaciones de estos cambios difieren segun el sector asegurador. Los seguros de vida
veran disminuidas sus tarifas, debido a gue si las personas viven mas anos, 1os pagos de
indemnizaciones se postergarian afios mas distantes en el tiempo, mientras que las tarifas de los
productos de pensiones se incrementarian debido a que deberian pagarse por un periodo de
tiempo mas prolongado.

Desde el punto de vista de los productos de pensiones asistiremos al llamado riesgo de
longevidad, es decir, el riesgo asociado a que el valor actual actuarial de las prestaciones a favor
de una persona sea inferior al valor actual necesario para pagar las citadas prestaciones en los
términos previstos en el Reglamento del Plan de pensiones. Dependiendo del esquema de retiro
(programado, vitalicio o mixto) este riesgo recaera en mayor medida en el afiliado, la compania de
seguros o0 en ambos.

El riesgo de longevidad en la etapa de acumulacion dependera de si las cotizaciones son
adecuadas o no, y ello en definitiva se reduce a considerar si las tablas de mortalidad proyectadas
no se alejan mucho de sus valores reales en el futuro. La evidencia historica nos muestra gue las
tablas de mortalidad han sido bastante conservadoras en muchos de paises, tal y como podemaos
apreciar en el grafico 1.

Gréfico 1
Ratio de probabilidad de muerte
considerado por la industria en relacion a la observada a la edad de 65 afos

1163
128 127

102 097 093 091 09 gag Ae

T

0,68 065
054 049
.49 0,47 033

Relacién de la tasa de mortalidad
o
(o]

g 8 & 8 &8 ®# © 388 & @@ £ @© 29 ®©
5 & & @ £ B8 % ©5¥s 5 2 £ g EgE ®
© 3 c c o 2 g©c.= © 7 Q vc =
Y E 5§ 8 2 8 32 KBS E & 3 g £ x5 =
- [T
g =z 9 T £ w9 < =
a <

Fuente: BBVA Research

El riesgo de longevidad observado en numerosos paises desarrollados gue cuentan con la mejor
informacion en materia de mortalidad podria verse también, quizas aumentado, en nNuMerosos
paises latinoamericanos donde el problema de informacion es mas elevado.

! Este trabajo ha sido preparado para la Asamblea Anual de la Federacion Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones (FIAP),
realizada el 18 de mayo de 2011, en Punta Cana, Republica Dominicana.
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