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Tasa de interés de retiro 
programado sigue a la baja 
y se ubica en su menor 
nivel en más de un año 
La Superintendencia de Pensiones fijó en 4,14% la tasa de 
interés de para el cálculo de los retiros programados y las 
rentas temporales entre octubre y diciembre de este año. 
Esta es una disminución de 57 puntos base versus igual 
período del año anterior, y es su menor nivel desde el 
segundo trimestre de 2023. 

MARIANA MARUSIC 

Mediante una circular que publicó el 

viernes, la Superintendencia de Pensiones 

fijó en 4,14% la tasa de interés de para el 

cálculo de los retiros programados y las 

rentas temporales para este último tri- 

mestre del año. Ello representa una baja en 

comparación al 4,71% en que estaba en 

igual período del año anterior, y es el me- 

nor nivel desde el 4,11% en que estuvo 

entre abril y junio de 2023. 

Esta tasa es informada de manera trimes- 

tral por la Superintendencia de Pensiones, 

y es uno de los elementos que influyen so- 

bre la pensión que recibirán las personas 

que se pensionen por retiro programado 

entre octubre y diciembre de este año, y 

también repercutirá sobre la pensión que 

reciben actualmente aquellas personas 

quese hayan pensionado bajo esta moda- 

lidad entre octubre y diciembre de años 

anteriores, ya que la pensión se recalcula 

de manera anual según la fecha en quese 

haya pensionado cada quien. 

La directora de la consultora previsional 

Brain Invest, María Eugenia Jiménez, co- 

menta que “esta tasa incide directamen- 

te a quienes pidan pensión a partir del 1 

de octubre, y rige hasta el 31 de diciembre. 

Pero también esta nueva tasa va a incidir 

a quienes les corresponde el recálculo de 

su anualidad, tanto para quienes están en 

retiro programado como en rentas tempo- 

rales. Justamente la tasa de interés que 

hubo en octubre de 2023, que fue con la 

que le calcularon la anualidad a las per- 

sonas que ahora les toca un cambio, era 

mucho más alta (4,71%). En cambio hoy, 

su saldo, se lo van a “valorizar”, a que en 

el futuro va a rentar UF+4,14%, entonces 

la pensión debería bajar”. En total, hubo 

una caída de 57 puntos base entre la tasa 

fijada ahora, y la del mismo período del 

año anterior. 

En todo caso, Jiménez recuerda que hay 

que tener en cuenta el valor total de los 

fondos de pensiones que tenga acumula- 

dos una persona, ya que si producto de la 

rentabilidad de los multifondos se regis- 

tró un incremento en el monto total del sal- 

do acumulado, este recálculo no necesa- 

riamente implicará una baja de la pensión. 

Jiménez explica que esta tasa se calcula 

en base a distintos factores, pero “lo que 

más influye, es cómo se han transado los 

instrumentos más seguros, que son de 

renta fija. Y como vino una baja de tasas, 

era obvio que iba a cambiar”. 

Según la circular que publicó la Superin- 

tendencia, “la tasa de interés antes men- 

cionada corresponde a aquella resultante 

de ponderar por un 80% la tasa de interés 

equivalente derivada de un vector de ta- 

sas de interés y por un 20% la tasa de re- 

torno anual promedio de los Fondos de 

Pensiones C, DyE”.Q   

Los problemas de flujo que 
podrían complicar el pago 
de bono de la matriz de la 
isapre Nueva Mas Vida 

La clasificadora Humphreys cambió la perspectiva de los 
bonos de Nexus Chile Health desde estable a desfavorable 
por la escasa “probabilidad de que el emisor genere 
recursos para el pago de sus vencimientos durante 2025”. 
Ello porque su filial Nueva Masvida está imposibilitada de 
repartir dividendos mientras mantenga deuda con sus 
afiliados, para lo cual tiene un plazo de pago de 13 años. 

MAXIMILIANO VILLENA 

El complejo escenario legal y normativo 

tiene a las isapresenfrentando número rojos. 

Para el primer trimestre del año la industria 

anotó pérdidas por $13 mil millones. Y la si- 

tuación también podría impactara losacree- 

dores de varias de ellas. 

A principios de mes, Humphreys s ratificó 

la clasificación de los bonos de Nexus Chile 

Health en “Categoría C”, perocambió la ten- 

dencia desde “estable” a “desfavorable”. Ne- 

xus esla sociedad matriz deisapres Nueva Mas 

Vida, compañía que para el primer semestre 

- según se informó en los EEFF de Nexus-, 

perdió $8.295 millones, un fuerte contraste 

respecto delas ganancias de $4.160 millones 

del ejercicio previo. 

En su argumento, la clasificadora señaló que 

el cambio en la tendencia se debe a “que esta 

clasificadora estima escasa la probabilidad de 

que el emisor genere recursos para el pago de 

sus vencimientos durante 2025, que alcanzan 

los $ 11 mil millones aproximadamente, to- 

mando en consideración que el primer pago 

de capital del bono es en abril de 2025 . 

En mayo de 2020, Nexus efectuó la coloca- 

ción de los bonos serie A porun monto de UF 

1.500.000 (US$61,6 millones), con venci- 

miento el 19 de octubre de 2029 y una tasa de 

carátula de 4,2% anual. “Los fondos prove- 

nientes de la colocación delos Bonos Serie A 

se destinarán al pago de pasivos de corto pla- 

zo de la Sociedad”, se señaló al momento de 

la inscripción en la CME 

Para Humphreys, la clasificación de la línea 

de bonos, en “Categoría C”, responde a las im- 

plicancias de la ley corta de isapres sobre los 

ingresos del emisor. “La ley estipula que, la 

filial Nueva Masvida, principal inversión de 

Nexus, está imposibilitada de repartir divi- 

dendos mientras mantenga deuda con sus afi- 

liados, para lo cual tiene un plazo de pago de 

13 años. Cabe señalar que, durante 2024, los 

pagos de intereses de la deuda han sido cu- 

biertos con los flujos de su filial Nexus Inte- 

lligence que a diciembre de 2023 alcanza 

una utilidad de $ 2.057 millones; esta filial ge- 

neró utilidades del orden de los $ 2.100 mi- 

llones en promedio en los últimos cinco 

años”. 

En 2023, Nexusanotó ingresos por $352.990 

millones, con ganancias por$6.328 millones. 

En el detalle, isapre Nueva Masvida obtuvo 

una ganancia de $ 8.944 millones, mientras 

que Nexus Intelligence SpA, una utilidad de 

$ 2.057 millones. A junio de 2024, los ingre- 

sos del grupo llegaron a los $ 165.318 millo- 

nes, por su parte, el resultado alcanzó valo- 

res negativos de $ 7.455 millones. La deuda 

consolidada de Nexus ajunio de 2024 ascien- 

de a $ 59.039 millones. 

“Dada la situación de la isapre en particu- 

lar y del sector en general, sumado al nivel de 

flujos de Nexus Intelligence, la clasificadora 

estima muy poco probable que el emisor 

tenga la capacidad para acceder a algún re- 

financiamiento que le permita el pago opor- 

tuno de los bonos.”, indicó la clasificadora. 

Además, detalló que “la imposibilidad de re- 

parto de utilidades por parte de la filial Nue- 

va Masvida se debe a que, en abril de 2020, 

la Superintendencia de Salud dispuso la im- 

plementación de una tabla única de factores. 

Esta medida inicialmente solo afectó a los afi- 

liados que se incorporaron después de dicha 

fecha, lo que llevó a que sejudicializara el he- 

cho. Dado ello, la Corte Suprema dictó un fa- 

llo que determinó la aplicación de la tabla a 

la totalidad de los afiliados, ordenando la 

realización de un nuevo cálculo de los pre- 

cios de los planes de salud y el reembolso de 

los montos cobrados en exceso por parte de 

las isapres”. 

“En consecuencia, se promulgó la ley cor- 

ta que obliga a las isapres a restituir el sobre- 

precio a sus afiliados. Además, se estableció 

quelas isapres no podrán repartir utilidades 

hasta que se haya saldado por completo el 

pago de esta deuda, para lo cual existe un pla- 

zo máximo de 13 años”, dijo Humphreys.Q
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