
Tres años después de activar
por primera vez esta herra-
mienta, el Banco Central deci-
dió aumentar la exigencia de ca-
pital “contracíclico” al sistema
bancario. Se trata de un requeri-
miento adicional de recursos
que los bancos deben acumular
bajo reserva, y que busca forta-
lecer su solvencia frente a posi-
bles eventos disruptivos con
impacto sistémico.

En la práctica, funciona como
un “colchón” de capital que la
banca puede liberar frente a es-
cenarios de shock, y así amorti-
guar un deterioro en la oferta de
crédito y los servicios financie-
ros que se propague al resto de
la economía. Desde mayo de
2023, el llamado Requerimien-
to de Capital Contracíclico
(RCC) se fijó en un valor equi-
valente al 0,5% de los activos
ponderados por riesgo, pero se
estableció que un 1% sería equi-
valente a un nivel “neutral”.

En la última Reunión de Polí-
tica Financiera (RPF), el consejo
del instituto emisor determinó
—de manera unánime— que
las condiciones actuales permi-
ten avanzar hacia dicha exigen-
cia, que los bancos tendrán 24
meses para construir. La deter-
minación cuenta con el respal-
do de la Comisión para el Mer-
cado Financiero (CMF), y el
Banco Central afirma que, más
allá de esta decisión, seguirá
evaluando “las condiciones ma-
crofinancieras, el entorno de
riesgos y sus potenciales conse-
cuencias para el RCC”.

Los fundamentos

De acuerdo con el comunica-

do de la RPF, el consejo del Ban-
co Central consideró distintas
dimensiones para justificar su
decisión. Una de las más rele-
vantes tiene que ver con el con-
texto económico y financiero,
donde advierten riesgos que se
mantienen “elevados” desde el
punto de vista de la estabilidad
financiera global: “Preocupa la
posible intensificación de la
guerra en Medio Oriente o los
efectos que pueda tener sobre la
inflación y el crecimiento mun-
dial”. A esto se agrega, mencio-
nan, otro tipo de vulnerabilida-
des, como el alto endeudamien-
to fiscal o “las elevadas valora-
ciones de activos financieros
riesgosos”.

Otro factor de atención para
el Banco Central pasa por el im-
pacto de estos requerimientos
de capital sobre la dinámica del
crédito, que arrastra un prolon-

gado período de estancamiento,
especialmente en la cartera co-
mercial. En este sentido, el men-
saje del instituto emisor resalta
que se han observado “signos
de recuperación con tasas de ex-
pansión positivas”, y distintos
antecedentes dan cuenta de que
el ciclo negativo “ha estado de-
terminado por factores de de-
manda, en línea con sus funda-
mentos, y sin evidencia de que
el capital de los bancos esté res-
tringiendo el crédito”.

El tercer elemento clave de
análisis pasa por la solvencia de
los bancos. Ahí, el Central des-
taca que la rentabilidad del sis-
tema se ubica por sobre su pro-
medio histórico, con holguras
de capital que permitirían “no
solo enfrentar un escenario de
tensión, sino que también aco-
modar la convergencia del RCC
manteniendo un flujo de crédito

acorde con la evolución de la
economía”. 

Parte importante de los fun-
damentos detrás de esta deci-
sión estarán contenidos en el In-
forme de Estabilidad Financiera
(IEF) que presentará este martes
el instituto emisor.

¿Timing correcto?

“El Mercurio” consultó a la
Asociación de Bancos e Institu-
ciones Financieras (ABIF) sobre
su opinión en esta materia, pero
declinaron entregar una res-
puesta en lo inmediato. Desde
el punto de vista de los exper-
tos, no hay consenso total sobre
esta decisión.

Jorge Cayazzo, socio líder de
Riesgo Financiero y Asuntos
Regulatorios en Deloitte, cree
que este aumento en los cargos
de capital es discutible. A su jui-

cio, “desatiende la realidad en
que se desenvuelve la actividad
bancaria en la actualidad. El
principio que subyace en este ti-
po de cargos de capital consiste
en alcanzar el nivel neutral en
tiempos de bonanza (…). Las
condiciones predominantes a
nivel macrofinanciero sugieren
que nos encontramos en un pe-
ríodo más bien intermedio y, en
función de ello, lo más razona-
ble habría sido mantener el car-
go en su nivel actual”.

El director de Riesgo Finan-
ciero de PwC Chile, Patricio Ja-
ramillo, comparte esta mirada,
y cree que probablemente se
trata de una decisión “sorpresi-
va” para la industria. “El ciclo
crediticio y la actividad econó-
mica proyectada para 2026 si-
guen mostrando debilidad, in-
cluso bajo un horizonte de con-
vergencia de 24 meses (…). Por
un lado, el Banco Central sostie-
ne que la banca cuenta con hol-
guras suficientes para absorber
este requerimiento adicional de
capital, pero al mismo tiempo
reconoce implícitamente el ries-
go de tener que revertir la medi-
da si alguno de estos escenarios
adversos termina materializán-
dose”, advierte.

En un documento que com-
plementa el contexto de la deci-
sión del Consejo, el Banco Cen-
tral remarca que no se trata de
una decisión “sorpresiva”, da-
do que era un escenario posible
anunciado en tres reuniones an-
teriores, desde 2024. Asimis-
mo, aseguran que esta nueva
exigencia no debería “provocar
efectos importantes ni en los
bancos ni en el crédito”, entre
otras razones, porque “el plazo
para constituir el RCC de dos
años es bastante extenso”.

El “colchón” de reservas tendrá que aumentar desde 0,5% a 1% en un plazo de 24 meses:

Banco Central activa nueva exigencia 
de capital “contracíclico” a la banca

El instituto emisor justificó la decisión apelando a las “holguras” de capital en la banca, los “signos de
recuperación” en el crédito y a vulnerabilidades financieras como el riesgo global y la estrechez fiscal.
JOAQUÍN AGUILERA R. 

El consejo del Banco Central dio un plazo de dos años para construir los nuevos requerimientos de capital.
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de efectos impositivos locales por
concepto de impuesto a la renta
de la sociedad Camanchaca Inc.,
definiciones legales, entre otros”.

El conglomerado Agrosuper
—vinculado a la familia Vial y
que opera en este segmento me-
diante AquaChile—, señaló en
sus estados financieros que “se
acogió y presentó dicha declara-
ción” para la restitución de estos
pagos.

En la industria señalan que
BlueGlacier, el joint venture entre
Blumar y Vent isqueros en
EE.UU., también se sumó a este
procedimiento.

“La devolución arancelaria
constituye una señal positiva,
porque refleja el funcionamiento
institucional en Estados Unidos y
entrega mayor certidumbre para
una industria estratégica para
Chile, que hoy es el segundo pro-
ducto más exportado del país”,
dice Loreto Seguel, presidenta
ejecutiva del Consejo del Salmón.

Seguel señala que si bien los
aranceles causaron un impacto
relevante, “estos mayores costos
fueron absorbidos por las empre-
sas y afectaron directamente la
competitividad de la industria en
mercados internacionales”. 

A más de un año del conocido
“Liberation Day”, cuando el Pre-
sidente de Estados Unidos, Do-
nald Trump, estableció tarifas
arancelarias para distintos pro-
ductos que ingresaran a este mer-
cado, actores del rubro acuícola
están solicitando la devolución de
estos desembolsos.

La Corte Suprema estadouni-
dense determinó en febrero que la
base jurídica utilizada por Trump
para imponer aranceles recípro-
cos es ilegal. En concreto, el tribu-
nal estableció —en fallo dividi-
do— que el mandatario no podía
acogerse a la Ley de Poderes Eco-
nómicos de Emergencia Interna-
cional (IEEPA, por sus siglas en
inglés) para invocar la mayor par-
te de las tarifas de base que impu-
so a las importaciones a partir de

abril del año pasado. 
En este contexto, desde el 20 de

abril, el Servicio de Aduanas y
Protección Fronteriza de EE.UU.
(CBP por su sigla en inglés) abrió
un proceso voluntario para que
las empresas puedan solicitar re-
embolsos relacionados con pagos
arancelarios, incluyendo los inte-
reses correspondientes, y deta-
llando sus declaraciones de im-
portación. Estos pagos podrían
tardar entre 60 y 90 días después
de la aceptación de la declaración,
con excepción de aquellos que
identifiquen “preocupaciones”
en su cumplimiento.

Bajo este contexto, firmas sal-
moneras nacionales están solici-
tando la devolución de dichos
importes arancelarios (efectua-
dos entre el 5 de abril de 2025 y
el 24 de febrero de 2026), que
afectaron a sus envíos al merca-
do norteamericano.

Tras la entrega de sus resulta-

dos del primer trimestre de 2026,
Salmones Camanchaca (ligada a
las familias Fernández y Cifuen-
tes) indicó que solicitarán un re-
embolso de US$ 15 millones. Este
monto contiene “las tarifas paga-
das por todas las importaciones
de dicha sociedad relacionada,
siendo las vinculadas a productos
de Salmones Camanchaca aproxi-
madamente dos terceras partes”.

La firma detalló que, por el mo-
mento, “el impacto neto definiti-
vo en el estado de resultados de
Salmones Camanchaca aún no ha
sido determinado, toda vez que
su cuantificación final dependerá

Servicio aduanero norteamericano abrió en abril proceso de reembolso

Salmoneras ingresan solicitudes 
de devolución de pago de aranceles
por envíos a Estados Unidos

N. BIRCHMEIER

Firmas como Salmones Camanchaca, Agrosuper (AquaChile)
y BlueGlacier (alianza entre Blumar y Ventisqueros) enviaron
sus peticiones. El gremio Consejo del Salmón señala que los mayores costos derivados de

los aranceles fueron absorbidos por las empresas. 
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MERCADO
EE.UU. es el principal mercado

para el salmón chileno,
representando cerca del 40% de

las exportaciones en valor. 

La Comisión para el Mercado
Financiero (CMF) informó que,
a partir de junio, el abogado de la
Universidad de Chile Diego Pe-
ralta asumirá al mando de la es-
tratégica Dirección General Jurí-
dica de la entidad.

Peralta, de 75 años, fue electo
tras un concurso público que se
abrió a finales de marzo. Viene a
reemplazar a José Antonio Gas-
par, quien fue removido de su
cargo por la presidenta de la
CMF, Catherine Tornel, a pocos
días de asumir sus funciones. Se
trata de una posición relevante,
pues el consejo de la CMF está
compuesto exclusivamente por
economistas, y quienes conocen
de su funcionamiento plantean
que, en muchas de sus decisio-
nes, la interpretación de una ley
o una norma por parte del direc-
tor jurídico tiene un rol determi-
nante.

Para esas funciones, Peralta
cuenta con una amplia trayecto-
ria ligada a la industria financie-
ra. Hasta ahora se desempeña
como socio y colíder del grupo
bancario y financiero de Carey,
estudio de abogados al cual llegó
en 1996. También fue fiscal de
Citicorp y Citibank, consejero de
la Asociación de Bancos e Insti-
tuciones Financieras (Abif) y ac-
tualmente integra el Consejo
Consultivo del Mercado de Ca-
pitales del Ministerio de Hacien-
da. Es recordado además por su
participación, en 2015, dentro
del grupo de trabajo que revisó
la Ley General de Bancos, pro-
poniendo avances clave como
los estándares de Basilea III, y
cambios al gobierno corporativo
de la extinta Superintendencia
de Bancos e Instituciones Finan-
cieras (Sbif), que luego se inte-
gró a la Superintendencia de Va-
lores y Seguros (SVS) para crear
la CMF.

Desde la CMF destacaron es-
pecialmente que se especializa
en la creación y estructuración
de productos financieros, en
compra y venta de compañías,
colocaciones de deuda y capital,
además de asuntos regulatorios
del área financiera.

De acuerdo con las bases del
concurso público lanzado en
marzo pasado, para este cargo se
ofrece una remuneración bruta
equivalente a $11.179.381 men-
suales.

Abogado de Carey:

CMF nombra a
Diego Peralta en
la estratégica
dirección
jurídica

En su carrera destaca
una amplia
trayectoria dentro del
sector financiero.
J. A.

Diego Peralta, abogado.
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Durante el período de campaña, el
Presidente José Antonio Kast fue uno de
los candidatos que más directamente
abordaron algunas de las demandas que
hace tiempo han levantado desde la in-
dustria financiera, pero todavía no mate-
rializa todo ese respaldo en una agenda
concreta para el sector.

En la Asociación de Bancos e Institu-
ciones Financieras (ABIF) no han olvida-
do estos compromisos, y el presidente
del gremio, José Manuel Mena, relevó su
importancia en el marco de la carta que
incluyó dentro de la memoria anual de la
agrupación. En esa misiva remarcó que
el período de estancamiento en la econo-
mía ha ido acompañado de un ciclo con-
tractivo en las colocaciones de crédito
que se ha extendido por un lapso de

tiempo inédito, en un escenario “marca-
do por la ausencia de una agenda clara y
decidida para aumentar la inclusión fi-
nanciera, cuya contrapartida es una cre-
ciente informalidad”. 

El dirigente ve con buenos ojos el efec-
to positivo de un mayor crecimiento eco-

nómico sobre el dinamismo del crédito,
pero sostiene que “no basta solo con cre-
cer, sino que es también necesario conti-
nuar moviendo la frontera de la inclu-
sión financiera”.

Hasta ahora, uno de los principales
anuncios impulsados por el Gobierno
para el sector financiero ha sido la elimi-
nación del impuesto a las ganancias de
capital, que se incorporó en el proyecto
de ley “misceláneo” de reconstrucción
nacional que se discute en el Congreso.

Puntos sensibles

En concreto, Mena reitera que una me-
dida prioritaria para la inclusión finan-
ciera es la revisión de la Tasa Máxima
Convencional (TMC), como se denomi-
na al límite máximo de interés que se
puede aplicar a un crédito en Chile. La

posición de la ABIF se centra en que esta
restricción ha golpeado sobre todo el ac-
ceso de los segmentos más riesgosos de
la población al microcrédito. Mena aña-
de que su efecto negativo “ha sido am-
pliamente documentado, e inclusive ha
sido planteada su eliminación por orga-
nismos internacionales, tales como el
Fondo Monetario Internacional y Banco
Mundial”. 

Cuando el Presidente Kast anunció
por primera vez los lineamientos del
proyecto de reconstrucción, el tema de la
TMC era parte de los anuncios, aunque
no se incorporó en el texto legal. El presi-
dente de BancoEstado, Mario Farren,
que fue uno de sus principales asesores
en materia financiera, también se mostró
a favor de una revisión, y aseguró a Pulso
que así se lo plantearon a la CMF.

El mensaje de Mena también mencio-
na el desempeño de la “Ley de Fraudes”,
que, “con elementos únicos en el contex-
to internacional, ha debilitado sobrema-
nera el sistema de pagos en Chile”.

Memoria anual de la Asociación de Bancos e Instituciones Financieras (ABIF)

“No basta solo con crecer”: Bancos abogan por nueva
agenda financiera con foco en tasa máxima y fraudes

El presidente del gremio, José Manuel Mena, pide un nuevo impulso de las
autoridades, tras un período “marcado por la ausencia de una agenda clara”.
J. AGUILERA

José Manuel Mena, presidente de la Asocia-
ción de Bancos e Instituciones Financieras.
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