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Las modificaciones al articulo 64 del D.L. N° 3.500 de 1980, introducidas por el
numeral 52 del articulo 91 de la Ley N° 20.255, lo dispuesto en el D.S. N° 79 de
2008 del Ministerio del Trabajo y Prevision Social, y las facultades que confiere la
ley a esta Superintendencia, se imparten las siguientes instrucciones de
cumplimiento obligatorio para todas las Administradoras de Fondos de Pensiones.

TASA DE INTERES PARA EL CALCULO DE LOS RETIROS
PROGRAMADOS Y LAS RENTAS TEMPORALES DEL ANO 2009.




En virtud de lo establecido en el inciso cuarto del articulo 64 del D.L. N° 3.500 de 1980
y en el articulo sexto del D.S. N° 79, el vector de tasas de interés a utilizar para el
calculo y recalculo de los retiros programados y las rentas temporales a pagar en el afio
2009, es el siguiente:

1 5,54
2 5,19
3 4,94
4 4,76
5 4,64
6 4,56
7 4,50
8 4,45
9 4,42
10 4,40
11 438
12 437
13 4,36
14 4,36
15 435
16 435
17 435
18 434
19 4,34
20 434

En caso que el nimero de pagos de pension sea superior al plazo maximo del vector de
tasas de interés, el ultimo valor de éste se repetira para actualizar los tltimos flujos de
pension.

El vector de tasas de interés a utilizar para el célculo y recélculo de los retiros
programados y las rentas temporales a pagar en el afio 2009, corresponde al resultado de
sumar a una estructura temporal de tasas de interés real, denominada “Curva Cero
Real”, un exceso de retorno por sobre el retorno libre de riesgo.

Para efectos de determinar la estructura temporal de tasas de interés se promediaron las
estructuras de tasas a 20 afios, denominadas “Curva Cero Real”, al 30 de noviembre de
2008, entregadas por los proveedores Riskamerica y LVA Precios.

Para determinar el exceso de retorno por sobre el retorno libre de riesgo, se utilizaron
los excesos de retorno diarios para bonos corporativos con clasificacion de riesgo AA
consolidada, incluyendo clasificaciones AA- y AA+, para el periodo comprendido entre
el 1 de enero y el 30 de noviembre de 2008, obtenidos de los proveedores LVA Indices
y Riskamerica.




3. La informacion utilizada para la determinacion del vector de tasas de interés se presenta
en el anexo de esta Circular.

VIGENCIA

La presente Circular regira a contar del 1° de enero de 2009.

Santiago, 30 de diciembre de 2008




ANEXO

Estructura temporal de tasas obtenida como el promedio de las “Curvas Cero Real” obtenidas de los proveedores
LVA Precios y Riskamerica'

1 434
2 4,00
3 3,75
4 3,57
5 3,46
6 3,37
7 3,31
8 3,27
9 3,24
10 3,21
11 3,20
12 3,19
13 3,18
14 3,17
15 3,17
16 3,16
17 3,16
18 3,16
19 3,15
20 3,15
Exceso de retorno promedio obtenido del proveedor LVA Indices 1 1,28%
Exceso de retorno promedio obtenido del proveedor Riskamerica 2 1 1,02%

EXCESO DE RETORNO PROMEDIO DE AMBOS PROVEEDORES : 1,15%

' La informacién entregada por Riskamerica considera sélo dias habiles, mientras que LVA Indices entrega
informacién para todos los dias.
2 Para obtener la informacién de los excesos de retornos diarios de Riskamerica se consideré clasificacién de
riesgo consolidada, bonos tanto en UF como en pesos, duracién de 2 a 30 afios, bonos sin opcidn de prepago y sin
cantidad minima de transaccion.




