SP

Superintendencia de
Pensiones

RESOLUCION N° 86
Santiago, 3 de Noviembre de 2026

MATERIA

ANTECEDENTES TECNICOS QUE FUNDAMENTAN UN AJUSTE DE LA TASA
DE INTERES A UTILIZAR PARA EL CALCULO DE LOS RETIROS
PROGRAMADOS Y LAS RENTAS TEMPORALES.

IDENTIFICACION INTERNA: RE-DDN-26-4

DESTINOS

Comision para el Mercado Financiero, Todas las Administradoras (AFP), Todas las
Compainias de Seguro

TEMA: Resoluciones del Sistema de Pensiones (cod:289)

/ﬁymw/@'b@iﬁ

JOAQUIN CORTEZ HUERTA
SUPERINTENDENTE DE PENSIONES

1500130126
Verifique documento en https://miportal.spensiones.gob.cl/tramite/ficha/31
S

Superintendencia de Pensiones
RE-DDN-26-4



SP

Superintendencia de
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RESOLUCION EXENTA

REF.: ANTECEDENTES TECNICOS QUE
FUNDAMENTAN UN AJUSTE DE LA TASA
DE INTERES A UTILIZAR PARA EL
CALCULO DE LOS RETIROS
PROGRAMADOS Y LAS RENTAS
TEMPORALES.

VISTOS: a) Los articulos 64 y 65 del D.L. N° 3.500, de 1980; b) El D.F.L. N° 101, de 1980, del
Ministerio del Trabajo y Previsién Social; ¢) EI D.S. conjunto N°47, de 2019, de los
Ministerios de Hacienda y del Trabajo y Prevision Social; d) El Decreto N°42, de 26 de marzo
de 2026, del Ministerio del Trabajo y Prevision Social, en tramite; e) Resolucion N°1 de esta
Superintendencia, de fecha 7 de enero de 2026, y

CONSIDERANDO:

1. Que los incisos cuarto y quinto del articulo 64 del D.L. N° 3.500, de 1980, disponen
que:

“Renta temporal es aquel retiro, convenido con la Administradora, que realiza el
afiliado con cargo a los fondos que mantuviere en su cuenta de capitalizacion
individual, después de contratada una renta vitalicia diferida. La renta temporal serd
una cantidad anual expresada en Unidades de Fomento y se pagard en doce
mensualidades. Corresponderd al flujo que resulte al igualar aquella parte del saldo de
la cuenta de capitalizacion individual que el afiliado destine a este objeto, después de
traspasados los fondos a la compania aseguradora, con el valor actual de pagos
anuales iguales anticipados, durante el periodo que dure la renta temporal,
actualizado por la tasa de interés calculada en la forma que se establezca por los
Ministerios del Trabajo y Prevision Social y de Hacienda mediante decreto supremo
conjunto. Para el cdlculo de esta tasa se podrdn considerar pardmetros tales como, la
tasa implicita de las rentas vitalicias, el promedio de rentabilidad real de los Fondos de
Pensiones y las tasas de interés de largo plazo vigentes al momento del cdlculo. Con
todo, para el caso de los recdlculos, deberd considerarse que la tasa deberd resultar en
una variacion mdxima de 10% para la pension en modalidad de renta temporal de un
individuo representativo.

Dicho cdlculo deberd ajustarse anualmente, a contar de la fecha en que fue
determinado por primera vez, y cada vez que por razones fundadas lo establezca la
Superintendencia de Pensiones.”.



2. Que los incisos primero y segundo del articulo 65 del DL N° 3.500, de 1980, disponen
que:

“Retiro Programado es aquella modalidad de pension que obtiene el afiliado con cargo
al saldo que mantiene en su cuenta de capitalizacion individual, como resultado de
retirar anualmente la cantidad expresada en Unidades de Fomento que resulte de
dividir cada ario el saldo efectivo de su cuenta de capitalizacion individual por el capital
necesario para pagar una unidad de pension al afiliado y, fallecido éste, a sus
beneficiarios, de acuerdo a los porcentajes establecidos en el articulo 58.

El capital necesario se calculard utilizando las bases técnicas y la tasa de interés a que
se refiere el inciso cuarto del articulo 64, en la forma que sefale la Superintendencia de
Pensiones, conjuntamente con la Comision para el Mercado Financiero, segun lo
establezca el reglamento. En todo caso, para el cdlculo del capital necesario se
utilizardn las tablas de mortalidad y expectativas de vida que para estos efectos
establecerd la Superintendencia de Pensiones conjuntamente con la Comision para el
Mercado Financiero. Para efectos de evaluar la adecuacion de las tablas de mortalidad
vigentes, la Superintendencia y la Comision deberdn intercambiar anualmente las
bases de datos sobre los pensionados acogidos a retiro programado y renta vitalicia,
seglin corresponda.”.

3. Que, para los efectos de la presente resolucién, se entendera por tasa de interés
técnica del retiro programado (TITRP) aquella a que se refieren los articulos 64 y 65
del D.L. N° 3.500, utilizada para determinar los montos de pension en las modalidades
de retiro programado y renta temporal.

4, Que, en atencién a los siguientes argumentos, se considera necesario establecer
revisiones mensuales al calculo de la TITRP:

- Una revision con mayor frecuencia de la TITRP permite una mayor alineacion de las
tasas de descuento de las rentas vitalicias y retiros programados.

El calculo anual de la TITRP, sin considerar la posibilidad de actualizaciones intra
anuales, pudiera distorsionar la relacién entre los productos de pensién, haciendo
mas atractiva, artificialmente, alguna de las modalidades de pensién disponibles.

En tal sentido, se debe considerar que a mayor (menor) TITRP, mayor (menor) es la
pension en retiro programado, por lo que actualizarla con poca frecuencia puede
ocasionar una sobrestimacion o subestimaciéon de la misma, generando incentivos
erréneos para escoger una u otra modalidad de pensién, y un uso acelerado o
retardado de los ahorros destinados a pensiéon de la cuenta de capitalizacién
individual de cotizaciones obligatorias.

- Asimismo, considerando la mayor volatilidad que han presentado las tasas de interés
en los mercados nacional e internacional, y su incidencia en la valoracion de los
instrumentos y contratos financieros en que se encuentran invertidos los Fondos de
Pensiones, asi como en las tasas asociadas a los distintos productos de pension,
resulta necesario contar con informacién actualizada con mayor frecuencia. En este
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contexto, una revisién mensual de la TITRP permite recoger con mayor oportunidad
los cambios en las condiciones de mercado y reducir el rezago entre estos y la tasa
utilizada para el calculo de las pensiones.

- De esta forma, la mayor frecuencia de revision permite mantener la tasa de interés
lo suficientemente actualizada y evita que su rezago produzca un uso acelerado o
retardado injustificado de los saldos destinados al financiamiento de la pensién.
Ademas, permite utilizar una tasa de interés coherente con las expectativas de
mercado vigentes al momento en que se calcula la pensiéon del afiliado.

RESUELVO:

1. Establécese un mecanismo de revisién mensual de la tasa de interés técnica aplicable
al calculo de los retiros programados y rentas temporales.

2. Para el calculo mensual de la TITRP se considerard la metodologia de calculo
establecida en el D.S. conjunto N°47, de 2019, de los Ministerios de Hacienda y del
Trabajo y Prevision Social.

3. Paraestos efectos, la tasa de interés recalculada considerara la estructura temporal de
tasas de interés real y el exceso de retorno por sobre el retorno libre de riesgo para el
periodo de tres meses inmediatamente anteriores al mes en el cual se aplicaria la
nueva tasa.

En el caso de la tasa de retorno anual promedio, se consideraran los altimos 120
meses de los respectivos Fondos de Pensiones, finalizados al cierre del mes anterior al
mes en el cual se aplicaria la nueva tasa.

4.  El nuevo valor vigente de la TITRP, en caso de corresponder, serad informado por la
Superintendencia de Pensiones, a mas tardar el dia 10 del mes siguiente al de cierre
de la informacion considerada y se aplicara para el calculo y recalculo de los retiros
programados y rentas temporales que corresponda efectuar a partir del primer dia de
dicho mes.

5. Déjese sin efecto a contar de esta fecha la Resoluciéon N° 1 de esta Superintendencia,
de fecha 7 de enero de 2026.

Andtese, comuniquese y archivese.

SUPERINTENDENCIA DE PENSIONES
Distribucion:

- Sres. Gerentes Generales de Administradoras de Fondos de Pensiones
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- Sra. Presidenta de la Comision para el Mercado Financiero

- Sras. y Sres. Gerentes Generales de Compaiiias de Seguros de Vida
- Intendencia de Fiscalizacion de Prestadores Publicos y Privados

- Intendencia de Regulacion de Prestadores Publicos y Privados

- Sres. Jefes de Divisidon de la Superintendencia de Pensiones

- Fiscalia

- Oficina de Partes

- Archivo
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