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Rentas V1ta11c1as W

aseguradoras aumentan
exposicion a activos
liquidos para pagar? -
segundo anticipo” .

POR DANIEL VIZCARRA G.

El segundo anticipo de rentas
vitalicias que se discutira hoy en
el Senado mantiene en alerta a la
industria aseguradora, que espera
revertir el avance del proyecto apro-
bado por la Camara de Diputados.

Las declaraciones de algunos
senadores de oposicién respecto a
que rechazarian la iniciativa en lo
relacionado a las rentas vitalicias

El avance del
proyecto en el
Congreso generd
que las compafiias
de seguros de vida
cambiaran parte
de su portafolio
hacia instrumentos
como, por ejemplo,
renta variable

LR

MILEGNES

FUE LA CARTERA DE INVERSIONES DE
LAS COMPANIAS DE SEGUROS DE VIDA
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abrieron unaluzde esperanzaen las
aseguradoras. Pero no se confian.

Representados por su vicepre-
sidente ejecutivo, Jorge Claude, el
gremio asegurador participara hoy
de la Comisién de Constitucién
de la Camara Alta que evaluara el
adelanto.

En paralelo, la inquietud del sector
se trasladd hacia la composicion
de la cartera de inversiones. De
acuerdo con fuentes del negocio,
una de las decisiones que han to-

extranjera o
fondos de money
markets.

de la industria de vida era de
USS 65.429 millones.

De ese total, un 55,8% corres-
pondio6 a titulos de renta fija local,
15,8% a activos inmobiliarios,
mientras que las inversiones en
el exterior y larenta variable local
representaron un 15,6% y 9,7%,
respectivamente.

“Elnegociodelasrentasvitalicias,
en un escenario ideal, es tomar las
primas de los seguros, invertirlas
y ojala calzarlas con el plazo de la

renta vitalicia. Por eso, las compa-
fifas buscan invertir a largo plazo
y hacer el calce”, explica el socio
de regulacion financiera de PwC,
Ernesto Rios.

En el mercado aseguran que la
tendencia derivada de los antici-
pos (de invertir en vehiculos mas
liquidos) noes inocuay tiene efectos
negativos, que alcanzan incluso a
los nuevos pensionados de rentas
vitalicias.

Uno de ellos es la menor tasade

mado las compaiiias es mantener
altos grados de liquidez para poder
cumplir con el pago de los anticipos
de las rentas vitalicias.

En concreto, la cartera de in-
versiones de las aseguradoras ha
incorporado mayor presencia de
renta variable extranjera, fondos
accionarios de mercados externos
y fondos de money market, que es
la deuda de corto plazo.

Asimismo, laindustria ha frenado
la inversion en activos de largo
plazo, como por ejemplo, bonos
bancarios, mutuos hipotecarios e
infraestructura, debido a laimpo-
sibilidad de liquidar rapi

Senadora Goic (DC) isiste en efectos nocivos de un cuarto
retiro desde las AFP y llama a estudiarlo con rigurosidad

o Si bien en la DC dan por hecho que las indica-
ciones que se estarian estudiando para mejo-
rar el proyecto de cuarto retiro desde las AFP,
permitirian que tanto la presidenta del Senado,
Ximena Rincén, como su compariera de bancada
Carolina Goic aprobaran la iniciativa en la Ca-
mara Alta, pues lo que mds las incomodaria seria
el tema de las rentas vitalicias -que ya se estd
dando por perdido-, lo cierto es que esta tiltima
insistid ayer rechazar el proyecto.

dora Goic abordd el asunto,

estos activos.

Elimpacto en las
pensiones

En marzo, previo al primer anti-
cipoderentas vitalicias, lacompo-
sicion de la cartera de inversiones

asegurando que lo que corresponde es analizar el
tema con seriedad y rigurosidad, sobre todo por-
que el presidente del Banco Central Mario Marcel
entregd, en la Comisidn de Constitucién de la
Camara Alta, antecedentes que “dan cuenta de
los efectos nocivos que tiene un nuevo retiro
para nuestro pais y sobre todo para las personas
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més vulnerables”.

Respecto a si las indicaciones que se anunciaron
la harian cambiar de opinién, Goic aclaré que
atin no hay ninguna sobre la mesa, pero insistié
en que “me parece que seguir por la via de los
retiros no es algo bueno para nuestro pais y ha
llegado el momento de legislar pensando en el
efecto que esto tiene” para Chile.

En este sentido, la senadora DC argumentd que
el escenario de los primeros fue muy distinto

al que existe ahora, cuando no habia un IFE,
medida que valord, afiadiendo que con ello “no
deberiamos avanzar por la via de retiros, que
ademds ya no se justifican en |a pandemia” e
insté a “pensar en el futuro gobierno que va a
requerir una economia que se va ordenando,
que va teniendo también finanzas publicas mas
sanas”.

A MARZO.

interés con las que se calculan los
montos de lajubilacién. A pesar de
que las tasas estan en niveles no
vistos desde 2013, con un promedio
de 3,08%, en la industria afirman
que podrian verse aumentadas en
un escenario sin adelantos.

“Al poder invertir en el largo
plazo, en activos iliquidos, pode-
mos ofrecer mucho mejores tasas,
lo que se traduce en una mejor
pensién. Si alguien compra una
renta vitalicia y la puede anticipar
mafiana, tenemos que invertir en
instrumentos mucho mds liquidos
que tienen unarentabilidad mucho
menor. Esa diferencia en pension
puede ser entre 25% y 30%”, dice
un ejecutivo del sector.

Es por ello que en las compaiiifas
tampoco ven como una solucion
que el anticipo que se discute en
el Senado se reemplace por la
férmula del proceso que en la ac-
tualidad esta vigente y por el cual
las aseguradoras han pagado més
deUS$ 1.000 millones, sino que el
escenario Optimo es que se rechace
el nuevo adelanto.

Rios agrega que “las compariias
de seguros ganan una prima por
liquidez. Invierten en instrumentos
poco liquidos, como mutuos hi-
potecarios, bonos largos o activos
alternativos, con los que ganan una
rentabilidad adicional que puede ser
traspasada alos pensionados. Eso
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no sevaaobtener si se invierte en
instrumentos de corto plazo para
financiar los adelantos”.

El costo del
financiamiento

Otro efecto importante respecto
al “viraje” de las aseguradoras en
materia de inversiones es el perjuicio
que puede tener el financiamiento
de largo plazo, es decir, créditos
hipotecarios, bonos de empresas,
entre otros.

A ello se suma que las AFP, que
administran una cartera de mas
de USS$ 183.000 millones, también
se han ido restando de este tipo de
vehiculos ante los sucesivos retiros
del10% de los fondos de pensiones.

Los tltimos datos de la Super-
intendencia de Pensiones arrojan
que las AFP tienen un 40,3% de los
recursos que gestionan en renta
fija local, mientras que hace un
afio atras era de 47,5%.

“El mercado de largo plazo se
resiente, porque hay menos recursos
para el crédito hipotecario, menos
dineros para el financiamiento de
largo plazo de empresas. Este Giltimo
es un agente que se ha visto muy
perjudicado, porque hay empresas
que con la pandemia les gustaria
poder conseguir un financiamiento
de mas tiempo”, sefiala el acadé—
mico de la FEN de la U. de Chile,
José Luis Ruiz.
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