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ESTABLECE FORVMA DE CALCULO DE LA TASA DE | NTERES A UTI LI ZAR PARA EL CALCULO DE LGOS
RETI ROS PROGRAMADOS Y LAS RENTAS TEMPORALES. DEJA SI N EFECTO DECRETO SUPREMO CONJUNTO
N 19, DE 2013, DEL M NI STERI O DEL TRABAJO Y PREVI SI ON SOCI AL Y DE HACI ENDA EN LA
FECHA QUE | NDI CA

NOm 47.- Santiago, 2 de septienbre de 2019.
Vi st os:

_El articulo 32, N° 6 de la Constitucidén Politica de |a Republica de Chile;
I o dispuesto en el inciso cuarto del articulo 64 y en el inciso segundo de
articul o 65, anmbos del DL N° 3.500, de 1980; y_el decreto supreno 19, de 2013,
conjunto de los Mnisterios de Haci enda g del " Trabaj o Previ si 6n Soci al, nodificado
or | os decretos supremos conjuntos N 72, de 2016, vy, 108, de 2018, anbos de |os
ni steri os de Hacienda y del Trab%jo y Prevision Social, y en el decreto suprenp
N° 23 de 2018, del Mnisterio del Trabajo y Prevision Social

Consi der ando:

1.- Que, el inciso cuarto del articulo 64 del DL N° 3.500, de 1980, dispone
que la forma de calculo de la tasa de interés de las rentas tenporales y retiros
grogranados sera |l a que se establezca por los Mnisterios del Trabajo y Prevision

ocial y de Haci enda nedi ante decreto suprenp conjunto.

2.- Que, el inciso cuarto del articulo 64 del DL N° 3.500, de 1980, establece
que para el calculo del interés de las rentas tenporales y retiros progranmados se
podran considerar paranetros tales cono la tasa inplicita de las rentas
vitalicias, el pronmedio de rentabilidad real de |os Fondos de Pensiones y |las tasas
de interés de |largo plazo vigentes al nonmento del cal culo.

3.- Que, el inciso quinto del articulo 64 del DL N 3.500, de 1980, establece
8ue el calculo de la tasa de interés de las rentas tenporales y retiros programados

ebera ajustarse anual mente, a contar de |la fecha en que fue determ nado por prinera
vez, y cada vez que por razones fundadas | o requi eran conjuntanmente |as
Super i nt endenci as de Admi ni stradoras de Fondos de Pensiones, y de Valores y Seguros,
hoy Superintendenci a de Pensiones y Comi sion para el Mercado Fi nanciero,

respecti vamente.

Decr et o:

] 1° Establ écese, a partir del 1 de octubre de 2019, la siguiente fornma de
cdlculo de la tasa de interés a utilizar para el calculo de l1os retiros
progranmados y |as rentas tenporales:

Articulo 1°.- La tasa de interés a utilizar para el calculo de los retiros
grogranados y las rentas tenporales a que se refiere el inciso cuarto del articulo
4 del decreto ley N 3.500, de 1980, sera la misma para todos |os Tipos de Fondos
y Adnmini stradoras de Fondos de Pensiones y correspondera a aquella resultante de
ponderar por un 80% | a tasa de interés equival ente derivada de un vector de tasas de
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Bnte&és y por un 20% | a tasa de retorno anual pronedio de | os Fondos de Pensiones C
y E

Articulo 2°.- El vector de tasas de interés a que se refiere el articulo
precedente corresponderd al resultado de sumar al valor de la estructura tenporal de
tasas de interés real que se sefiala en el siguiente articulo, un exceso de retorno
por sobre el retorno libre de riesgo determ nado confornme | o establecido en e
articulo 4° siguiente.

La tasa de interés equival ente derivada del vector de tasas de interés
corresponde a una tasa de interés Unica representativa de |as tasas que conponen e
vector de tasas de interés y se calcula como la Tasa Interna de Retorno (TIR) de
flujos unitarios descontados a cada tasa del vector segin el plazo correspondiente.

Articulo 3°.- La estructura tenporal de tasas de interés real corresponderéa
a |l a denominada "Curva Cero Real" deterninada sobre |a base de | as transacci ones
observadas de instrunentos enitidos por el Estado y Banco Central de Chile y sera
obt eni da de uno o nméas proveedores especializados que presten servicios al nercado
financi ero nacional, seleccionados por |a Superintendencia de Pensiones y la
Coni si 6n para el Mercado Financiero. La estructura tenporal de tasas de interés
real a utilizar correspondera al Proned|o de aquell as I nfornmadas para el periodo
conmprendi do entre |os nmeses de julio y septienbre del afio a partir del cual se
aplicara la tasa de interés para |los retiros programados y rentas tenporales. De
sel ecci onarse mas de un proveedor, |la estructura tenporal de tasas a utilizar
correspondera al pronedi o de aquell as informadas por |os proveedores.

Articulo 4°.- El exceso de retorno por sobre el retorno libre de riesgo
correspondera al ciento cincuenta por ciento del pronedio de | os excesos de retorno
di ari os, obtenidos para instrunentos de renta fija con clasificaci6on de riesgo igua
a A incluyendo | as subcategorias A+ y A-, para el periodo conprendido entre | os
nmeses de julio y septienbre del afio a partir del cual se aplicara |a tasa de
interés para | os retiros proPraUados y las rentas tenporales. Los instrunentos de
renta fija a considerar en el céalculo del exceso de retorno por sobre el retorno
l'ibre de riesgo, seran definidos conjuntanente por |a Superintendencia de Pensiones
y la Com si6n para el Mercado Financi ero.

El exceso de retorno por sobre el retorno libre de riesgo seri obtenido de uno
0 mas proveedores especial i zados que presten servicios al nercado financiero
naci onal, sel ecci onados por |a Superintendencia de Pensiones y |la Conisién para e
Mer cado Financi ero. De sel ecci onarse nas de un proveedor, el exceso de retorno por
sobre el retorno libre de riesgo a utilizar correspondera al pronedi o de aquel |l os
i nf ormados por | os proveedores sel ecci onados.

Articulo 5°.- La tasa de retorno anual promedio, a que se refiere el articulo
1°, se obtendré a partir de anualizar |os retornos reales promedi o nensual es de
Si stema de Fondos de Pensiones de los ultinps 120 neses de cada uno de | os tipos de
Fondo antes nenci onados, finalizados al cierre del nes de septienbre del afio a
partir del cual se aplicara |la tasa de interés para |os retiros programados y |as
rentas tenporales. La tasa de retorno nensual pronedio de [os altinbs 120 neses se
estimara ajustando una |inea de tendencia a |las rentabilidades real es nensual es en
el periodo aplicable. Para el calculo de este pronmedio, la rentabilidad de |os
Fondos C, Dy E sera ponderada por un 20% 60%y 20% respectivanente. )

La nmet odol ogia para | a determ naci on del vector de tasas y el pronedio
ponderado de | os retornos anual es reales de | os Fondos de Pensiones C, Dy E, seré
definida por |a Superintendencia de Pensiones en la Circular a que se refiere e
articul o siguiente.

Articulo 6°.- La tasa de interés a utilizar para el calculo y recal culo de
| os retiros programados y las rentas tenporales sera infornada medi ante Gircul ar por
| a Superintendenci a de Pensiones a | as Adm ni stradoras de Fondos de Pensiones a nas
tardar el 10 de octubre del afio a partir del cual deber& aplicarse. En la nisna
oportuni dad, se informara el nonbre del o | os proveedores sel ecci onados para |l a
det erm naci on del vector de tasas de interés y el exceso de retorno
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La tasa de interés se deberéa aplicar para actualizar cada flujo de los retiros
programados y |las rentas tenporales. ]

) No obstante | o establecido en el inciso prinero del presente articulo, en
virtud de lo dispuesto en el inciso quinto del articulo 64 del decreto |ey
3.500, de 1980, si l|la Superintendencia de Pensiones y |a Comnision para el Mercado
Fi nanci ero resuel ven conj untamente, por resol uci én fundada, un ajuste autonético de
la tasa de interés para el calculo de los retiros progranados y rentas tenporal es
con mayor periodicidad que |a establecida en el presente decreto supreno, |a nueva
tasa de interés equivalente, producto del referido ajuste, serd inforpada por |la
Superi ntendenci a de Pensiones a | as Admi ni stradoras de Fondos de Pensi ones, a més
tardar el dia 10 del nes a partir del cual se aplicard |a nueva tasa.

Articulo 7°.- La tasa de interés que se establece nmediante este decreto
supreno se aplicaré para el calculo de los retiros programados y |las rentas
tenporales, a partir del 1 de octubre de 2019

2° Déjese sin efecto a partir del 1 de octubre de 2019 el decreto suprenmp N
19, de 2013, conjunto de |los Mnisterios de Hacienda y del Trabajo y Prevision
Soci al, asi cono sus nodificaciones, efectuadas por nedi o de | os decretos suprenos
conjuntos N° 72, de 2016, y N° 108, de 2018, anbos de |os Mnisterios de Hacienda y
del” Trabajo y Prevision Social

_Andtese, tonmese razon y ﬁpbliquese.- SEBASTI AN PI NERA ECHENI QUE, )
Presidente de | a Republica.- N colas Mnckeberg Diaz, Mnistro del Trabajo y
Previsi on Social.- Felipe Larrain Bascuiian, M nistro de Haci enda. i

Lo que transcribo a usted para su conocimento.- Maria José Zal divar
Larrain, Subsecretaria de Previsién Soci al
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