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EL DECRETO LEY N° 455 DE 1974 SOBRE OPERACIONES DE
CREDITCO DE DINERO '

1. Observaciones generales

Con fechas 19 y 27 de junio de 1974, se llevaron a efecto en la Facul-
tad de Derecho de la Universidad Catélica de Chile dos foros en los que
se analiz6 y debatié el sentido y alcance del Decreto Ley N° 455, publi-
cado en el Diario Oficial el 25 de mayo de 1974,

En estas reuniones intervinieron diversos profesores de Derecho y
Ecgnomia, algunos de los cuales tuvieron participacién en los estudios
y redaccién de este Decreto Ley, por lo que el debate revistié especial
interés.

En nuestra calidad de Profesor de la citada Facultad hemos estimado
conveniente precisar algunos de los conceptos fundamentales que entra-
fia el citado texto legal, ya que su trascendencia es de tal magnitud que
creemos que el piblico en general debe informarse de estas disposiciones
legales. Para ello hemos considerado especialmente las opmlones vertidas
en los mencionados foros.

No escapard a la més elemental consideracién la circunstancia de que
el proceso de permanente desvalorizacién monetaria que - experimenta
Chile desde hace mas de 30 afios, constituye el clare fundamento del cam-
bio de legislacion que el actual Gobierno ha encarado con valentia a
fin de intentar soluciones pragmditicas alejadas de todo dogmatismo.

En efecto, el Comité de Asesoria y Coordinacién Juridica de la H.
Junta de Gobierno tuvo en consideracién la idea de que para que pueda
existir en el pais un efectivo mercado de capitales es preciso adecuar la
legislacién de fondo y tributaria en materia de operaciones de crédito,
en forma que se reconozca como un hecho real €l proceso inflacionario,
permitiendo, por tanto, la cireulacién de capitales,

De esta manera, se da un primer paso previo el que requerird de una
mayor complementacién legal, ya que lo que se persigue no es sélo la
existencia de un mercado de capitales, sino que un real encauzamiento
a los fines productivos que el pais requiere.
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El Decreto Ley define a la operacién de dinero como todo acto o con-
trato en virtud del cual una persona entrega o se obliga a entregar una
cantidad de dinero a otra, quien se obliga a restituir el valor recibido,
numérico o reajustado, con o sin interés, sea bajo la forma de préstamo o
mutuo, depdésito, apertura de crédito, avances o préstamo contra suscrip-
ciéom de documento o en cualquier otra forma, incluyéndose especialmen-
te el descuento. Para estos efectos, se entiende por dinero la moneda na-
ctonal o extranjera y los instrumentos negociables representativos de obli- -
gaciones en moneda nacional o extranjera.

Clasifica a las operaciones de crédito de dinero en dos grupos: a corto
plazo v a mediano y largo plazo, entendiéndose por a corto plazo aque-
llas en que su vencimiento no excede de un afio desde la fecha de entre-
ga del dinero y de mediano y largo plazo las que exceden de dicho tér-
mino. Las primeras no son reajustables. En las operaciones a mediano y
largo plazo se entiende convenida la reajustabilidad, salvo pacto en con-
trario. Si el plazo no estuviere fijado o fuera indeterminado, la operacion
se considerarad de corto plazo v su pago podra exigirse después de trans-
currido el plazo de 10 dfas a contar de la entrega (articulos 1°, 2° y 3°).

2. Intereses

El articulo 4° a continuacién define al interés como la cantidad que el
acreedor tiene derecho a cobrar al deudor, en virtud de la ley o la con-
vencién, ademis del valor del capital originalmente adeudado en moneda
del mismo valor adquisiivo. Por consiguiente, toda suma que reciba el
acreedor a cualquier titulo, que exceda del valor de dicho capital, se
considerard interés. Y agrega que para determinar el valor del capital
adeudado en moneda del mismo valor adquisitivo, se reajustard la suma
numérica originalmente adeudada en la variacién que haya experimen-
tado el indice de precios al consumidor (LP.C.) determinado por el Ins-
tituto Nacional de Estadistica o el organismo que lo reemplace, en el
periodo que medie entre el mes que antecede al mes anterior a aguel en
¢que se entregd el dinero al deudor y el mes que antecede al mes anterior
a aque! en que se pagd efectivamente. -

Como observacién esencial cabe tener presente que, por primera vez
en Chile, de vma manera general, se establece legalmente lo que los eco-
nomistas llaman el “valorismo monetario” frente al “nominalismo mone-
tario”. En efecto, al derogar este Decreto Ley el articulo 2.199 del Cédigo
Civil que establecia en el mutuo la obligacién de restituir la suma nume-
rica enunciada en el contrato, el deudor deberd ahora el mismo valor
adquisitivo del dinero facilitado, reconociéndose de este modo un hecho
de nuestra realidad actual: la desvalorizacién monetaria,
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En todas las relaciones juridicas expresadas en moneda nacional v en
que transcurre un periodo de tiempo entre el origen v la ejecuciéon de las
mismas, el conflicto entre la legislacion general de caricter nominalista.
v el fenémeno de la depreciacién monetaria admite dos clases de solu-
cién. La fundamental es la que ataca la causa y consiste en la politica
antinflacionista, cuyo andlisis compete a los economistas vy su ejecucién
al Estado. La solucién juridica propiamente tal esta limitada a corregir
o atenuar los efectos injustos que el hecho econdémico acarrea en las re-
laciones de su 4rea.

Ahora bien, en cuanto a los intereses que pueden cobrarse en las ope-
1aciones de crédito de dinero, el articulo 5° de este Decreto Ley fija las
siguientes clases: el legal que es del 6% anual; el interés miximo bancario
para operaciones no reajustables que puede ser fijado por el Banco Cen-
tral de Chile; el interés maximo bancario para operaciones reajustables
que puede también ser fijado por el mismo Banco, el interés corriente
que es €] que se cobra habitualmente en el mercado nacional por perso-
nas distintas de los Bancos y el interés convencional miximo que es aquel
que este Decreto Ley u otras leyes establecen o pueden establecer como
maximo que se permite estipular-para todas o determinadas operaciones
de dinero, El Banco Central de Chile al establecer las tasas del interés
maximo bancario, lo hari teniendo presente el objetivo de asignar al
crédito un costo real que refleje las condiciones econémicas generales del
pais y de proveer una retribucién adecuada a los ahorrantes. Si este Ban-
ca no fija las tasas de interés se estard a lo gue determine la Superinten-
dencia de Bancos, las que deber4 considerar, para tal efecto, el interés
promedio cobrado por los Bancos.

Sin perjuicio de lo expuesto, las partes pueden convenir un interés
inferior al méaximo legal v, ademas, un interés convencional de caracter
penal. Este tltimo no est4 considerado especificamente en el articulo 5°
ya citado, pero se le menciona en el articulo 13 del Decreto Ley en co-
mento, al disponer que “el curso de los intereses convencionales no cesa
por el advenimiento del plazo en que deba hacerse la devolucién del ca-
pital, salvo si legitimamente se hubiere pactado un interés penal supe-
rior v, en tal evento, correrd dicho interés”.

Este interés penal es un interés convencional que se. estipula para
sancionar la mora en que puede incurrir el deudor en el cumplimiento
de una obligacién de dinero. O sea, puede estipularse un interés con-
vencional por el transcurso del plazo convenido y, ademas, un interés
penal por el plazo adicional que representa la mora del deudor. Surge
ast la cuestibn de determinar qué ocurre si se pacta un interés penal
superior al que legitimamente puede convenirse,
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El Decreto Ley N° 455 no establece especificamente respecto del in-
terés penal la sancién o efecto que se produce en la alternativa anotada.

Esta materia fue objeto de discusién entre los profesores asistentes
a los foros a que se ha hecho mencién y la verdad es que.no se llegd
a una conclusién undnime sobre el particular.
~ Si bien el Art. 6° del Decreto Ley N° 455 establece que es nula toda
estipulacién de intereses que exceda del mdximo que la ley permite estipu-
lar y si se pactan o cobran intereses superiores se reducira el interés con-
venido al legal y se restituird el exceso recibido por este concepto de-
bidamente reajustado, no lo es menos que en este articulo se habla de
interés convencional y no penal

De otra parte, el Art. 1.544 del Coédigo Civil establece que en el
mutuo se puede rebajar la pena en lo que exceda al maximun del inte-
rés que es permitido estipular, vale decir, al interés convencional ma-
ximo y ro al Jegal. Esta disposicién, a nuestro juicio, no estd derogada
por el DL N° 435 y, por consiguiente, continia con plena vigencia, lo
cual, por lo deméis, estd de acuerdo con la filosofia misma del interés
penal o monetario que es diversa de la del interés convencional pro-
piamente tal, aun cuando ambos pueden tener como origen la voluntad
de las partes,

En cuanto a los intereses, el Decreto Ley N° 435 contiene otras dis-
posiciones, algunas de las cuales concuerdan con diversos articulos de
los Cédigo Civil v de Comercio y otras les introducen modificaciones.
Algunas de ellas son las siguientes: la que faculta al deudor para pagar
anticipadamente su obligacién de dinero salvo si se hubieren convenido
intereses, sin perjuicio de pagar éstos hasta donde hubieren corrido de
acuerdo a lo pactado (articulo 7°), La relativa a que toda estipulacién
de intereses o la que exonere de su pago debera constar por escrito y sin
esta circunstancia sera ineficaz en juicio (articulo 10). La que se refiere
al pago de intereses moratorios, en el sentido de que el deudor debe pa-
gar desde la mora el interés miximo bancario para operaciones reajusta-
bles o no reajustables segim sea el caso, salvo estipulacién en contrario o
que legitimamente haya podido pactarse un interés superior ya que en
este evento se aplicard dicho interés superior.

El interés que legitimamente puede estipularse como mAaximo es, de
ecuerdo con lo prevenido en el articulo 2.206 del Codigo Civil y articulos
17 y 20 del Decreto Ley N° 455, el interés corriente més de un 50% del
mismo. De esta manera, si se prueba que el interés corriente asciende hoy
en dia al 120% anual, el interés maximo que puede estipularse ascenderi
al 180%. .

El articulo 16 prohibe pactar interés sobre intereses. No obstante, el
mismo articule agrega que los intereses pueden producir nuevos intereses,
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mediante demanda judicial o un convenio que verse sobre intereses debi-
dos al menos“por un afic completo. Esta disposicién junto con ampliar
la prohibicion -« toda clase de operacién de crédito de dinerc v no sélo
al mutuo como lo dispone el articulo 2.210 del Cédigo Civil, la permite
en ¢l caso de demanda judicial o convenio por intereses debidos por mas
de un afio. En todo caso, sigue vigente, a nuestro juicio, la disposicién
del articulo 1559 en cuanto aquellos intereses atrasados no producen
interés.

3. Créditos de dinero a corto plazo

Son aquellos cuyo vencimiento no excede de up afio contado desde la
fecha de la entrega. En estas operaciones las partes pueden convenir li-
bremente la tasa de interés con tal que no exceda del 50% por sobre el
interés corriente. No son reajustables ni puede pactarse su reajustabilidad
o0 cobrarse alguna otra prestacién que en forma directa o indirecta, tienda
a aumentar la cantidad que debe pagar el deudor ademés de la suma nu-
mérica originalmente adeudada y del interés convenido. ‘

No obstante, el articulo 17 en su inciso 3° establece que para efectos
tributarios, penales y de restitucion en caso de cobros excesivos, se consi-
derara el capital originalmente adeudado reajustado en la misma variacién
que haya experimentado el I.P.C. y, por consiguiente, se estimara interés
¢l que resulte de aplicar esta disposicion, Vale decir, por ejemplo, si una
persona adeuda a otra la suma de E° 100.000. con vencimiento a ménos
de un afio v, por lo tanto, no sujeta a reajuste y se ha estipulado o co-
brado un interés de E? 200.000. superior al miximo que le permite esti-
pular, pero la desvalorizacién monetaria experimentada por el capital
adeudado alcanza a un 200%, resultard que el capital se entiende reajus-
tado en este 200% v de esta manera entonces la obligacion adeudada es
de E? 300.000 v por lo tanto el interés de E° 200.000 no resulta excesivo
y mds atn se absorbe con la valorizacidn de capital convirtiéndose en
capital v dejando de ser interés. Como consecuencia de éste no existe
obligacién de restituir presunto exceso de interés, no existe delito de usu-
ra y no procede pagar impuesto a la renta.

Muy comentada y distutida fue esta disposicion del articulo 17 del
Decreto Ley en analisis v se llegb a decir que en las operaciones de cré
dito a corto plazo existia una reajustabilidad disfrazada del capital.

No obstante, con las explicaciones que se dieron por quienes tuvieron
intervencién directa en la dictacién del Decreto Ley se llega a la conclu-
si6n que no se trata de un reajuste disfrazado, sino que en las operaciones
de corto plazo, por razones de orden préctico, no se estima necesario es-
tablecer la reajustabilidad, ya que, ademds de resultar engorroso, podria
traer consigo la creacion de una serie de instrumentos que reemplazarian



672 ' REVISTA CHILENA DE DERECHO [Vol. 1

o podrian reemplazar al dinero, lo cual se quiso evitar. De otra parte, el
concepto de renta es la resultante de una diferencia realsde patrimonio
entre el comienzo v el término de un ejercicio financiero vale decir, entre
patrimonips del mismo poder adquisitivo. En consecuencia el interés que
represénta la rentabilidad del capital debe calcularse sobre el valor ad-
quisitivo de ese capital y considerar entonces la desvalorizacién que ha
podido experimentar para los efectos de determinar el interés. En buenas
cuentas el reconocimiento al proceso inflacionario que vive el pais, hace
de justicia considerar renta o interés la diferencia entre valores de igual
poder adquisitivo v, de esta manera, incentivar un real mercado de capi-
tales. Por ello, el inciso segundo, del articulo 18 establece que a falta de
estipulacion expresa de intereses en los créditos a que se refiere este ar-
ticulo se entenderd convenida la tasa maxima bancaria.

4. Créditos de dinero a mediano y largo plazo

La distincion entre créditos a mediano y largo plaze no tiene mayor
relevancia juridica si se piensa que para ambos el tratamiento legal es
idéntico de conformidad con lo dispuesto en el inciso 1° del articulo 19.
En estas operaciones se entiende convenida su reajustabilidad, salvo pacto
en contrario v, a falta de estipulacién sobre el indice de reajuite, se apli-
card el LP.C :

S4lo puede pactarse reajustabilidad en los términos establecidos en €l
incikso segundo del articulo 4°, salvo que el Banco Central de Chile auto-
rice otros sistemas de reajustabilidad que igualmente tiendan a mantener
la equivalencia en moneda del mismo valor adquisitivo.' No se aplicard
esta norma a las operaciones pactadas en moneda extranjera. Asi se dis-
pone en el inciso segundo y tercero del articulo 19.

O sea, entendemos que el sistema basico de reajuste es el del Indice
de Precios al Consumidor v que las partes tienen una libertad relativa
para pactar otro sistema de reajuste. Decimos relativa porque en el caso
de estipular otro sistema de reajuste como podria ser, por ejemplo, valor
dolar, valor trigo, etc., debe solicitarse previamente autorizacion del Ban-
co Central. '

Con respecto a los intereses en esta clase de operaciones, se puede
convenir libremente su tasa con la limitacién antes anotada de no ser
superior al 50% por sobre el interés corriente vigente a la época de la
convencién (articulo 20). ‘

A falta de estipulacion de las partes, en cuanto a la tasa de interés,
regird el interés maximo bancario para operaciones reajustables. Respecto
a operaciones de crédito a mediano y largo plazo pactadas en moneda
extranjera, se prohibe pactar su reajustibilidad (articulos 23 v 24).
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Rige también para las operaciones de crédito a mediano y largo plazo
la norma del articulo 17 inciso 3° en relacién con el inciso 2° del articulo
4°, vale decir, la de estimar interés, para efectos tributarios, penales v de
restitucion de lo excesivamente cobrado al capital reajustado y no al no-
minal, siempre que estas operaciones que, por naturaleza son reajustables,
los interesados havan pactado su no reajustabilidad, de acuerdo con la
facultad que para ello otorga el inciso 1° del articulo 19 {articulo 21).

5. Otras disposiciones de importancia

Contiene este Decreto Ley otras disposiciones que estimamos de inte-
rés sefialar v comentar. Desde luego algunas derogaciones, tales como la
del articulo 2.199 del Cédigo Civil, la de la Ley 4.694 lamada comin-
mente de represién de la usura y una derogacidén genérica, contemplada
en el articulo 31 referente a “toda disposicién legal contraria o incompa-
tible con el presente Decreto Ley”, la que sin duda originard mas de un
conflicto de interpretacién atendida Ia generalidad de sus términos.

El articulo 28, por su parte, ha establecido que los regimenes legales
de reajustabilidad e intereses en actual vigencia subsistirin, salvo que el
Ejecutivo autorice la sustitucién de dichos regimenes por las normas del
Decreto Ley. En todo caso, estas ultimas normas se aplicarin en el silen-
cio de otras especiales y en cuanto no sean incompatibles con ellas,

O sea, los sistemas de pagos reajustables existentes con anterioridad a
la dictacién del Decreto Ley, tales como los de ahorro y préstamo en
Asociaciones, Corporacién de Servicios Habitacionales, Banco del Estado
de Chile, Cooperativas, Sociedades Financieras de Vehiculos Motorizados,
préstamos habitacionales otorgados por las Instituciones de Previsiéon So-
cial, de la Corporacién de la Vivienda y de la Corporacién de Servicios
Habitacionales, préstamos de la CORFO, de la CORA y del Instituto de
Desarrollo Agropecuario entre otros, subsistirin o podran ser adaptados
al sistema de este Decreto Ley segim lo decida el Ejecutivo.

El articulo 29 por su parte, prescribe que todas las referencias al in-
1erés corriente o al interés corriente bancario contenidas en otros textos
legales o reglamentarios se entenderan hechas a las tasas de interés maé-
ximo bancario a que se refieren las letras b) v ¢) del articulo 5° de este
Decreto Ley.

Respecto a la derogacién del articulo 2.199 del Codigo Civil y de la
Ley 4.694 era légico que el actual legislador abrogara tales disposiciones,
‘toda vez que la primera de ellas consagraba, respecto del mutuo, la te-
sis nominalista del dinero o sea la exclusiva consideracién a la suma ni-
mérica del capital y no a su real valor adquisitivo, ¥ respecto de la llama-
da ley de represion de la usura no se justifica su mantencidn tal como
ella estaba concebida sobre la consideracién de la suma numérica. Por
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lo demds, su derogacién resulta consecuente con el criterio de establecer
en Chile un real mercado de capitales en el que la persona que esté en
condiciones de facilitar dinero tenga la certeza que, en definitiva, le van
a restituir el verdaderc valor de su capital mas un interés remunerativo.
Debemos hacer presente que la tendencia general en esta materia, es-
pecialmente en Latinoamérica, es establecer sistemas reajustables orien-
tados a instituciones financieras. Asi ha ocurrido en Brasil vy Uruguay.
En definitiva la reajustabilidad es algo que tiende a generalizarse en el
mundo 2 medida que el proceso inflacionario se torna endémico. En Eu-
ropa en el area de lo que puede llamarse mercado del Euroddlar, la tasa
mias alta 2 que ha llegado recientemente el interés corriente es del 16%
lo que estaria significando en la misma 4rea una inflacién promedio cer-
cana al 10%.
~ En conclusién, sélo resta esperar los resultados que en la vida econé-
mica del pais tenga la aplieacién del Decreto Ley N° 435, cuyas nociones
fundamentales hemos tratado de bosquejar someramente,
Ctsar Fricerio C.*

® Profesor Titular y Director del Departamento de Derecho Civil, Facultad de De-
recho, Universidad Catélica de Chile.



