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Lo dispuesto en el D.S. conjunto N° 19, de 2013, modificado por el D.S. conjunto
N° 72, de 2016, ambos de los Ministerios de Hacienda y del Trabajo y Previsién
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 2017,




En virtud de lo establecido en el inciso cuarto del articulo 64 del D.L. N° 3.500 de 1980
y en el articulo quinto del D.S. conjunto N° 19, de 2013, modificado por el D.S. conjunto
N° 72, de 2016, ambos de los Ministerios de Hacienda y del Trabajo y Prevision Social,
la tasa de interés a utilizar para el calculo y recalculo de los retiros programados vy las
rentas temporales a pagar en el afio 2017, es 3,26%.

La tasa de interés antes mencionada corresponde a la tasa eguivalente derivada del
vector de tasas de interés que se menciona en el numero 2. siguiente y debera ser
utilizada para actualizar cada uno de los flujos de pensidn.

El vector de tasas de interés es el 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 |z estructura temporal de tasas de interés se promediaren
las estructuras de tasas a 20 afios, denominadas “Curva Cero Real”, para el periodo
comprendido entre los meses de octubre y diciembre de 2016, entregadas por los
proveedores Riskamerica y LVA indices.

De igual manera, para determinar el exceso de retorno por sobre el retorno libre de
riesgo, se considero el ciento cincuenta por ciento del promedio de los excesos de
retorno diarios para bonos corporativos con clasificacion de riesgo AA consolidada,
incluyendo clasificaciones AA- y AA+, para el periodo comprendido entre los meses de
octubre y diciembre de 2016, obtenidos de los proveedores LVA [ndices y Riskamerica.

La tasas de interés para el célculo y recdlculo de los retiros programados y rentas
temporales y la informacidn utilizada para su determinacién se presenta en el anexo
de esta Circular.

VIGENCIA

La presente Circular regira para el calculo y recdlculo de los retiros programados y rentas
temporales que corresponda efectuar a partir de esta fecha. Lo anterior, sin perjuicio de
eventuales cambios a la tasa sefialada en el nimero 1. anterior, de acuerdo a lo dispuesto en el
parrafo segundo del articulo 5° del D.S. conjunto N° 19, de 2013, modificado por el D.S.
conjunto N° 72 de 2016, ambos de los Ministerios de Hacienda y del Trabajo y Previsién Social.

Superinte hte de Pensiones

santiago, 08 ENE 2017




ANEXO

Estructura temporal de tasas obtenida como el promedio de las “Curvas Cerg Real” de los
proveedores LVA indices y Riskamerica®

1 1,19
2 1,19
3 1,17
4 1,19
5 1,23
6 1,27
7 1,33
8 1,38
9 1,43
10 1,47
11 1,52
12 1,56
13 1,60
14 1,63
15 1,67
16 1,69
17 1,72
18 1,75
19 1,77
20 1,79

150% del exceso de retorno promedio obtenido del proveedor LVA indices: 1,78%
150% del exceso de retorno promedio obtenido del proveedor Riskamerica *: 1,57%

EXCESQ DE RETORNO PROMEDIO DE AMBOS PROVEEDORES: 1,67%

' Solo se considerd fa informacian correspondiente a dias habiles.

¥ - ., . . - - - £ - f

~ Para obtener la informacion de los excesos de retornos diarios de Riskamerica se considerd clasificacién de
riesgo consolidada, bonos en UF, duracién de 2 a 30 afios, sin opcion de prepage v sin cantidad minima de
transaccion.




Vector de tasas de interés resultado de sumar a la estructura temporal de tasas de interés
el exceso de retorno promedio por sobre el retorno libre de riesgo

1 2,88
2 2,88
3 2,86
4 2,88
5 2,92
6 2,97
7 3,02
8 3,07
9 3,12
10 3,17
11 3,22
12 3,26
13 3,30
14 3,33
15 3,37
16 3,40
17 3,42
18 3,45
19 3,47
20 3,49

La tasa de interés equivalente” a utilizar para el célculo y recalculo de los retiros programados y
las rentas temporales a pagar en el afio 2017, derivada del vector de tasas, es 3,26%.

* Siendo las tasas ty, £y, .., £, aguéllas que componen el vector para los distintos plazos, la tasa equivalente

corresponde a .., Obtenida de resalver la siguiente ecuacion:
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