
www.pulso.cl | Viernes 29 | mayo | 2026 P3

Edición papel digital

SIGUE

El anatocismo no es
per se abusivo: re-
munera el costo del
tiempo. Prohibirlo
no elimina ese costo, sino que lo
traslada a otros márgenes del con-

trato, recayendo sobre los mismos
deudores que se busca proteger".

Mauricio Larraín, presidente del Conse-
jo Consultivo del Mercado de Capitales.

se afecta directamente a los depositantes".

Además, recuerda que "este no es un debate
nuevo. En 2021 fue ampliamente analizado
por el Congreso durante la discusión de la
Ley 21.314, de agentes de mercados, y se re-
solvió aplicar esta idea solo para los créditos
en mora".

Ortiz asegura que "esta iniciativa va en di-
rección contraria a la inclusión financiera.
Terminará dejando fuera del mercado formal
del crédito a muchos chilenos. El uso del in-
terés compuesto para las operaciones crediti-
cias es un sistema ampliamente usado a nivel
internacional, dado que reconoce el costo del
dinero en el tiempo". En ese contexto, cree
que "lo razonable es revisar este artículo con

juicio experto en el Senado, precisar su alcan-
ce y evitar que una regulación que nace del
legítimo interés de ayudar a las personas, ter-
mine afectando el acceso al crédito formal".

En todo caso, el diputado Ulloa defiende su
indicación. Sostiene que "la restricción del
anatocismo existe hace siglos -ya el derecho
romano la limitaba para proteger al deudor-

y hoy está en los principales ordenamientos
del mundo". Lo ejemplifica con restricciones
al anatocismo en Francia, Italia y Colombia.
"Lo verdaderamente excepcional no es nues-
tra indicación: es la permisividad chilena,
donde hoy se capitaliza cada 30 días", acusa.

EXPERTOS ENTRAN AL DEBATE
El abogado José Antonio Gaspar, exdirector

general jurídico de la Comisión para el Mer-
cado Financiero (CMF), comenta que "el ar-
tículo 33 es una disposición muy importante

para las operaciones de crédito, donde lo nor-
mal es la capitalización de intereses vencidos

y que se pacte que los intereses atrasados a su
vez generen intereses, lo cual con esta norma

ya no será posible". Gaspar explica que "ello
ya tuvo que ser analizado por el consejo de
la CMF con los cambios que la Ley Nº21.314
de agentes de mercado introdujo a los intere-

ses moratorios, aclarando mediante el oficio
Nº26616 de 2021 que no alteraba la capitali-
zación de los intereses devengados, salvo los
intereses moratorios que esta última ley im-
pidió capitalizar".
El presidente del Consejo Consultivo del

Mercado de Capitales, Mauricio Larraín, in-

Podría generar
efectos no deseados

como: rediseño de
productos credi-

ticios, mayores tasas para ciertos

segmentos y eventual restricción
del acceso al financiamiento".

Cristián Carmona, abogado y
socio de Puga Ortiz.

dica que "hoy la ley permite cobrar intere-
ses sobre intereses impagos: se incorporan
al capital y generan nuevos intereses. Es el
'anatocismo': interés compuesto. La pro-
puesta lo prohíbe en cualquier caso. Sobre el
stock vigente, entiendo que no aplicaría por
irretroactividad, aunque la redacción pue-
de generar ambigüedades. Sobre los futuros,
el costo del crédito no baja, sino que cambia
de forma: tasas más altas, mayores garantías

y racionamiento, perjudicando a pymes y al
consumo de menor ingreso. Las repactacio-
nes, hoy una válvula de escape clave, pueden
dificultarse".

El también profesor titular de la Universidad
de los Andes, alerta que aprobar algo de este

tipo es "muy complicado. Proteger al deudor
es legítimo, pero la herramienta no me parece
adecuada. El anatocismo no es per se abusi-
vo: remunera el costo del tiempo. Prohibirlo
no elimina ese costo, sino que lo traslada a
otros márgenes del contrato, recayendo sobre

los mismos deudores que se busca proteger.
Chile ya cuenta con instrumentos más foca-
lizados, como la Tasa Máxima Convencional
(TMC) y la fiscalización del Sernac y la CMF.
Una prohibición total es desproporcionada y
sin precedente en jurisdicciones relevantes".

A su vez, el abogado y socio de Puga Ortiz,
Cristián Carmona, expone que la ley hoy "per-

mite pactar la capitalización de intereses, esto

es, que los intereses devengados y no pagados
se incorporen al capital y, desde ese momen-
to, generen nuevos intereses. Esta regla no

opera de manera aislada, sino dentro de un
marco regulatorio más amplio, que considera
la TMC, reglas de prepago, las exigencias de
información y los límites al cobro de comisio-
nes. Por ello, cualquier modificación debiera
analizarse no solo desde la norma específica,
sino también desde sus posibles efectos sisté-

micos en el mercado del crédito".
Carmona estima que "una prohibición ab-

soluta puede parecer atractiva desde la pers-

pectiva de la protección al deudor, pero no la
comparto, ya que podría generar efectos no
deseados como: rediseño de productos credi-
ticios, mayores tasas para ciertos segmentos

y eventual restricción del acceso al financia-

miento, especialmente para deudores de ma-
yor riesgo".@

Las advertencias que ha
hecho el Banco Central
sobre una eventual
prohibición del anatocismo
y sus implicancias
La idea de prohibir el pago de intereses sobre intereses
se ha discutido varias veces en el Congreso. Por eso el
instituto emisor ya se ha referido sobre este asunto.
En 2014 hizo una presentación a los parlamentarios
donde expresó su visión.

MARIANA MARUSIC
Desde hace más de una década que el

Congreso viene discutiendo, en distintas
ocasiones, sobre la posibilidad de prohi-
bir el pago de intereses sobre intereses,
también llamado anatocismo.
Ahora esa idea reflotó mediante una

indicación que presentó la bancada del
PPD, y que aprobó la sala de la Cámara
de Diputados hace poco más de una se-
mana, en el marco del proyecto de ley de
Reconstrucción Nacional que impulsa el
gobierno, que ahora pasó al Senado.
Consultada la Comisión para el Merca-

do Financiero (CMF) sobre el asunto, res-
pondió que "el anatocismo se encuentra
regulado en nuestro marco legal. En par-
ticular, está limitado en el artículo 9 de
la Ley 18.010, que señala que en ningún
caso la capitalización podrá hacerse por
períodos inferiores a treinta días. Ade-
más, la Ley de Agentes (Nº21.314) de abril
de 2021 prohibió el anatocismo del inte-
rés moratorio (art.16 inciso 2)".

Por su parte, el Banco Central (BC) co-
mentó que "el anatocismo es un tema
que ha sido discutido en oportunidades
anteriores. En este caso específico, se tra-

ta de una norma que fue agregada vía in-
dicación durante la tramitación del pro-
yecto de reconstrucción. En este sentido,
el BC, en caso de ser requerido, entregará
su visión al respecto en las instancias ofi-
ciales que corresponda".
Si bien en esta oportunidad el BCy otros

expertos no fueron convocados en la Cá-
mara para discutir sobre este asunto, el
ente rector ya ha ido a presentar al Con-
greso cuando se ha debatido sobre esta
materia en ocasiones anteriores. Ejemplo

de ello es una presentación que hizo en
2014 por iniciativas parlamentarias que
también prohibían el anatocismo.
Allí el BC advirtió que "este cambio re-

gulatorio podría producir efectos en el
funcionamiento de las actividades finan-
cieras, pero esos efectos no son fáciles
de dimensionar. Algunos de ellos serían
transitorios, pero otros podrían ser más
permanentes en el tiempo".

Su presentación explicaba que "parti-
cular atención habría que prestar a las
implicancias para ciertos productos o
servicios financieros como las líneas de
crédito otorgadas en cuenta corriente o
asociadas con tarjetas de crédito, consi-
derando que es una práctica habitual de
mercado la aplicación de intereses al sal-
do insoluto con una periodicidad men-
sual, lo que implica la capitalización de
los intereses no pagados".
En todo caso, agregaba que "una pro-

hibición absoluta no se avendría con lo
previsto en legislaciones extranjeras en
materia de pacto convencional para lí-
neas de crédito y créditos contingentes
en general. Del mismo modo habría que
evaluar la eventual incidencia de esta
norma en las operaciones de captación
de fondos del público (depósitos a plazo
renovables y cuentas de ahorro)".
Además, señalaba que "también corres-

pondería considerar si ello afecta o no la
posibilidad de utilizar tasas de interés
de referencia o índices financieros en las

operaciones de crédito de dinero, cons-
truidos sobre la base de la aplicación de
la composición de intereses, que son de
aplicación habitual en los mercados fi-
nancieros".@
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