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IGNACIO H. ECHAVARRIA

EL CALCULO DE INTERES COMPUESTO EN LAS RECLAMACIONES POR DANOS

El Cédigo Civil y Comercial de la Nacién consagra la “reparacion plena” para las indemnizaciones de dafos y
perjuicios entendiendo como "plena” “...la restitucién de la situacion del damnificado al estado anterior al
hecho dafoso...” y consagra que "...el calculo de los intereses comienza desde que se produce cada perjuicio”.

Si no se contempla la inflacion ni la capitalizacion de los intereses, la reparacién no es “plena” ya que no
mantiene en valor constante el dafio, sino que lo envilece, dafiando el patrimonio del damnificado en favor de
la parte demandada.

El autor destaca que parte de las normas legales y su aplicacion -a través de fallos que emiten Juzgados y
Camaras civiles y comerciales- estaria ignorando la técnica financiera en el calculo y vulnerando de esa
manera parte de la legislacion vigente, incluidos tratados internacionales, y al otorgar, asimismo, privilegios
en la capitalizacion de esos intereses en el caso de entidades bancarias y entre comerciantes, discriminaria
los derechos de los demas miembros del cuerpo social.

I - INTRODUCCION

Desde el derecho romano las cldusulas relativas a la capitalizacién de intereses han sido adoptadas y, asimismo, cuestionadas
por la legislacion positiva en los paises que tienen ese derecho como base de su legislacion.

La prohibicion de calcular intereses sobre intereses deriva de una normativa imperante en la época de la Republica romana, que
proviene del Cédigo de Justiniano, que establecia que “es nulo y no se puede exigir intereses a los deudores” ("Ut nullo modo
usurae usurarum a debitoribus exigantur”).

Sin embargo, la interpretacion deberia haber ido modificandose a medida que los usos y costumbres mundiales en la materia se
fueron actualizando y dieron lugar a la evolucion de la banca, las finanzas y, como corolario, el desarrollo de la matematica
financiera.

En las disposiciones del nuevo Cddigo Civil y Comercial de la Nacion se nota una clara diversidad en el tratamiento de los
intereses compuestos segun se trate de dos partes contratantes no bancarias, cuando interviene un banco, cuando se refiere a la
compraventa mercantil o cuando de lo que se trata es de fijar una indemnizaciéon que punifique al autor de un acto contrario a
derecho en perjuicio de otra parte que resulta damnificada, dependiendo también de que sean o no dos personas humanas.

Esto implica, ademas, que no es un principio ético el, supuestamente, prohibir que se capitalicen los intereses, sino una simple
decision del legislador, ya que de otra manera estaria siempre prohibido.

II - MARCO JURIDICO RELATIVO A LAS INDEMNIZACIONES Y EL CALCULO DE LOS
INTERESES, SU DEVENGAMIENTO Y SU CAPITALIZACION




Para poner en contexto el tema de los intereses sobre indemnizaciones se debe, en primer lugar, analizar lo establecido por el
CCyCo. en materia de indemnizacion.

En primer lugar, el articulo 1737 establece, respecto del dafio:

Art. 1737 - “Concepto de dafio. Hay dafo cuando se lesiona un derecho o un interés no reprobado por el ordenamiento juridico,
que tenga por objeto la persona, el patrimonio, o un derecho de incidencia colectiva”.

Asimismo, el articulo 1738 consigna que se entiende por indemnizacién:

Art. 1738 - “Indemnizacion. La indemnizacion comprende la pérdida o disminucion del patrimonio de la victima, el lucro cesante
en el beneficio econémico esperado de acuerdo a la probabilidad objetiva de su obtencién y la pérdida de chances. Incluye
especialmente las consecuencias de la violacion de los derechos personalisimos de la victima, de su integridad personal, su salud
psicofisica, sus afecciones espirituales legitimas y las que resultan de la interferencia en su proyecto de vida”.

Finalmente, el articulo 1740 incorpora el concepto de “reparacion plena”.

Art. 1740 - “La reparacidn del dafo debe ser plena. Consiste en la restitucién de la situacién del damnificado al estado anterior
al hecho dafioso, sea por el pago en dinero o en especie. La victima puede optar por el reintegro especifico, excepto que sea
parcial o totalmente imposible, excesivamente oneroso o abusivo, en cuyo caso se debe fijar en dinero. En el caso de dafos
derivados de la lesién del honor, la intimidad o la identidad personal, el juez puede, a pedido de parte, ordenar la publicacién de
la sentencia, o de sus partes pertinentes, a costa del responsable”.

La historia de la Introduccion viene a cuento para tener en consideracion que cuando en la fecha en que Dalmasio Vélez Sarsfield
escribio el primer Cddigo Civil de la Republica Argentina el concepto de matematica financiera no existia y todavia no se
comprendia con claridad ni el funcionamiento de la inflacién ni las caracteristicas exponenciales de su comportamiento.

Por lo tanto parece razonable que haya incluido la prohibicion de que se practique el calculo de la capitalizacion de los intereses
(no los meros intereses):

Ese Cddigo establecia:

Art. 623 - “No se deben intereses de los intereses, sino por convencion expresa, que autorice su acumulacion al capital, con la
periodicidad que acuerden las partes, o cuando liquidada la deuda judicialmente con los intereses, el juez mandase pagar la
suma que resultare, y el deudor fuese moroso en hacerlo. Seran validos los acuerdos de capitalizacidn de intereses que se basen
en la evolucién periddica de la tasa de interés de plaza”.

Asi vemos que en su primera parte el articulo prohibe el calculo de “intereses de los intereses” y luego establece una condicion
que modifica el sentido conceptual original cuando expresa "sino por convencidn expresa, que autorice su acumulacion al capital,
con la periodicidad que acuerden las partes ..., o cuando liquidada la deuda judicialmente con los intereses, el juez mandase pagar
la suma que resultare, y el deudor fuese moroso en hacerlo”.

Esto habla a las claras de que la prohibicion no se basa en un concepto ético, caso en el cual siempre estaria prohibido, sino en
otros hechos que, a juicio del legislador, justifican su aplicacion.

Si la prohibicion no tiene una base ética, no se basa en el Derecho Natural, es posible profundizar el andlisis y basar el
cuestionamiento en aspectos técnicos financieros, econdémicos y patrimoniales.
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Es fundamental consideraren profundidad la frase que establece "..que autorice su acumulacién al capital...”. Sabido es que,
matematicamente, solo se pueden acumular (adicionar, sumar) conceptos de la misma clase o tipo (papas con papas, batatas con
batatas, no papas con batatas).

Al establecer que se autoriza su acumulacion al capital reconoce que, en el momento en que se acumula al capital,
deja de ser interés y por tanto no se esta calculando intereses sobre intereses.

La capitalizacidon de intereses, por lo tanto, no es el calculo de intereses de los intereses, como se ha visto, sino un concepto con
un criterio completamente diferente por el cual el interés devengado en un periodo se convierte en un nuevo préstamo al cabo del
plazo de devengamiento.

Por lo tanto ya no es interés sino que es un nuevo capital que se incorpora al mutuo.

Es muy importante recordar que el viejo Cédigo Civil tiene como fecha de vigencia el 1/1/1871, o sea 20 afos antes de que
empezara a esbozarse la existencia de la matematica financiera y de que se estudiara profundamente el comportamiento de la
tasa de interés.

Con posterioridad, y a través de la ley 23928 (ley de convertibilidad, sancionada y promulgada el 27/3/1991, o sea 99 afos
después del nacimiento publico de la matematica financiera y 120 afios después de que entrara en vigencia el Cédigo de Vélez
Sarsfield), determina:

Art. 7 - “El deudor de una obligacién de dar una suma determinada de Australes, cumple su obligaciéon dando el dia de su
vencimiento la cantidad nominalmente expresada. En ningln caso se admitird la actualizacion monetaria, indexaciéon por
precios, variaciéon de costos o repotenciaciéon de deudas, cualquiera fuere su causa, haya o no mora del deudor” (el resaltado
es énfasis del autor).

De esta forma la ley de convertibilidad niega en su articulo 7 lo que el Cddigo Civil permitia en cuanto a la posibilidad de una
decision convencional de las partes que pudiera expresar la “repotenciacion de las deudas”, ya que la capitalizacion de intereses
es una repotenciacion de las deudas (la férmula de interés compuesto que es con la que se elabora el cdlculo de la capitalizacion
de los intereses es de base exponencial).



Sin embargo, a través de la nueva redaccion del articulo 623 del CCyCo. dispone "...serdn validos los acuerdos de capitalizacion
de intereses que se basen en la evolucidn periddica de la tasa de interés de plaza...”. Nuevamente se habla de “capitalizacién de
intereses”.

La redaccidn es, cuanto menos, confusa. Si bien dispone que son validos los acuerdos de capitalizacion de intereses, lo restringe
a "..que se basen en la evolucion periddica de la tasa de interés...”, tal como lo establecia el viejo Cdodigo Civil. Esto, entendido de
manera literal, significaria que son validos si son préstamos a tasa variable y no serian validos si son a tasa fijada desde el inicio,
ya que no se basarian en la evolucidén periddica de la tasa de interés.

Daria la sensacién de que, si bien se podrian capitalizar intereses, estos no podrian ser acumulados al capital si no hubiera
evolucién periddica alguna en la tasa de interés, ni hacia arriba ni hacia abajo.

El efecto evolutivo de la tasa de interés se produce por diversos motivos: inflacién, evolucién de la tasa de cambio, politicas
monetarias, situaciones de mercado (en recesidn o en crecimiento), etcétera, por lo que no se entiende porque deberia ser un
parametro para la capitalizacion del interés, siendo que tal “evolucidén periddica” no tiene relacién alguna con el mutuo sobre el
que se aplica.

Adicionalmente, si la capitalizacion de intereses se realizara aun sin haber evolucion alguna de la tasa de interés, pareceria ser
que se estuviera violando la ley, pero, si no se permite, se estaria violando el libre albedrio basado en la voluntad de las partes.

Esta norma vulnera dos requisitos esenciales de los contratos: la consensualidad y la sinalagma. No capitalizar los intereses
rompe la equidad del contrato vy, si asi la capitalizacion es dispuesta por el propio contrato, viola el consentimiento informado de
las partes.

Frente a todas estas restricciones, contradicciones o diferenciaciones del Cédigo Civil y Comercial, el viejo Cédigo de Comercio
expresaba, referente a la cuenta corriente mercantil, lo siguiente:

Art. 788 - “Las partes podran capitalizar los intereses en periodos que no bajen de 3 meses, determinar la época de los balances
parciales, la tasa de interés y la comision”.

Luego regulaba para la cuenta corriente bancaria:
Art. 794 - “En la cuenta corriente bancaria los intereses se capitalizaran por trimestre, salvo estipulacion expresa en contrario”.
Y en el articulo en su Titulo VII - “Del préstamo y de los réditos o intereses”, consagraba:

Art. 569 - “Los intereses vencidos pueden producir intereses, por demanda judicial o por una convencién especial. En el caso de
demanda, es necesario que los intereses se adeuden a lo menos por un afio. Producen igualmente intereses los saldos liquidos
de las negociaciones al fin de cada afo”.

Es interesante destacar que, mientras en los otros articulos se refiere a "capitalizacion de los intereses” (que pasen a formar
parte del capital), aqui dice lisa y llanamente que los intereses vencidos pueden producir intereses, lo que consagra el anatocismo
que expresamente prohibia el Cédigo Civil.

Siendo que expresa que es necesario que los intereses se adeuden por un afio, también reconoceria que producen intereses los
“intereses” que se adeuden dentro de ese saldo liquido; en realidad lo estaria considerando nuevamente como formando parte del
capital a partir de ese plazo.

Esta ultima parte del articulo es incomprensible o, al menos, poco estricta en su redaccién, ya que cuando habla del fin de cada
afno no establece si se trata del afio calendario o de un afio corrido y al hablar de “"saldos liquidos de las negociaciones” deja una
nebulosa en materia de definicidon técnica, al menos desde el punto de vista financiero (habria que ver que se entiende por un
“saldo liquido”, lo que no aparece definido en el articulo).

En el nuevo Cédigo Civil y Comercial (CCyCo.) el concepto de intereses incluido en el articulo 770 es muy restrictivo y, habiendo
pasado 125 afos del nacimiento de la matematica financiera, claramente obsoleto y erréneo en cuanto a la equidad de las partes.

Ese articulo establece:
Art. 770 - “Anatocismo. No se deben intereses de los intereses, excepto que:
a) Una clausula expresa autorice la acumulacion de los intereses al capital con una periodicidad no inferior a seis meses;

b) la obligacion se demande judicialmente; en este caso, la acumulacién opera desde la fecha de la notificacion de la
demanda;

c) la obligacion se liquide judicialmente; en este caso, la capitalizacion se produce desde que el juez manda pagar la suma
resultante y el deudor es moroso en hacerlo;

d) otras disposiciones legales prevean la acumulacion”.

En principio, si "no se deben intereses de los intereses, excepto que... una cladusula que autorice la acumulacion de los intereses
al capital”, no es una excepcion, ya que la acumulacidn de los intereses al capital hace que los intereses dejen de ser intereses y
sean capital, por lo cual lo que acepta es, de manera lisa y llana, la capitalizacion de los intereses.

Por otro lado, en los puntos b) y c), contradice lo que el propio CCyCo. determina en materia de indemnizacion, ya que si el dafio
se produce desde el momento del hecho que lo genera, el calculo de los intereses resarcitorios tiene que operar desde la misma
fecha y no desde la fecha de iniciacion de la demanda o desde la fecha en que el juez manda pagar la indemnizacion y el deudor
es moroso en hacerlo. En ambos casos se beneficia al deudor o transgresor.

De cualquier manera no se comprende cual es el motivo de la restriccidon, ya que, si puede ser determinado por las partes y la



tasa de interés contiene la inflacion o parte de ella (conocimiento consagrado, como minimo, ya a fines del siglo XIX), la negacion
de su capitalizacién comporta un dafio irreparable para el acreedor y, en la medida que la deuda se extienda por varios periodos o
en épocas de inflacién elevada, no solo niega capitalizar los intereses sino que niega la actualizacidn de los valores monetarios por
la negativa de agregar al capital intereses que contienen la inflacion.

Esta restriccion sumada a la prohibicidon de actualizacion de deudas, establecida por la ley de convertibilidad, niega la posibilidad
de una “reparacidn plena”, y serd cada vez menos “plena” cuanto mas se prolongue el periodo, o mas alta sea la inflacién o ambas
situaciones a la vez.

Por otro lado, la diferenciacion entre que “.../a obligacion se demande judicialmente; en este caso, la acumulacion opera desde la
fecha de la notificacién de la demanda...” y que "“...Ia obligacién se liquide judicialmente; en este caso, la capitalizacién se produce
desde que el juez manda pagar la suma resultante y el deudor es moroso en hacerlo...” pareceria carecer de sustento.

En principio contradice, ademas, el principio de la reparacion plena, que consagra que la situacion se retrotraiga al momento en
el que se produjo el dafio (obviamente, anterior a la notificacion de la demanda y a la fecha en la que el Juez mande pagar la
suma resultante), y, adicionalmente, sujeta el mero célculo del interés, y su posterior capitalizacién, a hechos ajenos a las partes,
tales como la fecha de notificacién de la demanda (que depende de plazos y situaciones que no son de exclusivo resorte de las
partes) o de la fecha fijada por el juez para el pago.

En todos los casos se beneficia al transgresor y se dafia el patrimonio del damnificado. Seria una legislacién “pro reo”.

Si el dafio se considera sufrido en el momento inicial en el que se produjo el hecho que lo produce, no deberian existir las
instancias posteriores como fechas para el calculo de los intereses (que sea demandado, que sea notificado, que sea liquidado o
que se convierta en moroso de una resolucién judicial).

Siendo que lo que se busca es el resarcimiento pleno, para retrotraerse a la situacidon previa a que el hecho dafioso tuviera lugar,
los intereses deben calcularse desde la fecha del hecho que produjo el dafo. Todos los demas son hechos o actos juridicos, no los
que originan el derecho del damnificado.

Esa dicotomia castiga al que sufrio el dafio y premia al que se lo causaé.

El CCyCo. determina en el Libro Tercero - “Derechos Personales”, Titulo IV - “Contratos en particular”, Capitulo 15 - “Cuenta
corriente”, parametros similares, basicamente, para la llamada “cuenta corriente mercantil” y expresa:

Art. 1433 - “Intereses, comisiones y gastos. Excepto pacto en contrario, se entiende que:
a) las remesas devengan intereses a la tasa pactada o, en su defecto, a la tasa de uso y a falta de esta a la tasa legal;
b) el saldo se considera capital productivo de intereses, aplicandose la tasa segun el inciso a);...
c) ... (no aplicable para este analisis)

d) las partes pueden convenir la capitalizacion de intereses en plazos inferiores al de un periodo [la ley no aclara que
plazo se entiende por periodo]” (el resaltado es énfasis del autor).

En principio no existe una “tasa legal” ya que no existe una ley que fije una tasa determinada o una forma de determinar la tasa.

Eventualmente podra existir una tasa doctrinaria o jurisprudencial, pero una tasa “legal” seria, en si misma, una aberracion
juridica, siendo que la inflacidon es parte de la tasa y los organismos gubernamentales que generan la inflacion y operan sobre la
tasa lo hacen en funcién de decisiones meramente de politica econdmica o financiera.

Adicionalmente, si existiera una tasa fijada por el Poder Legislativo o por el Poder Ejecutivo, esa tasa no seria necesariamente
resarcitoria ya que su oportunidad, adecuacién a mercado y capacidad de reparacion plena dependeria de la voluntad de los
legisladores o del ejecutivo y no del comportamiento del mercado, al que debe recurrir quien sufrié el dafio para financiar la
restauracion de aquello que le fue dafiado.
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Por lo tanto, pareceria carecer de logica alguna establecer ese parametro de “tasa legal” y remitiria a un parametro inexistente.

Asimismo, en el Capitulo 12 - “Contratos bancarios”, Seccién 1° - “Disposiciones generales”, Paragrafo 2° - “Cuenta corriente
bancaria”, establece:

Art. 1398 - “Intereses. El saldo deudor de la cuenta corriente genera intereses, que se capitalizan trimestralmente, excepto que
lo contrario resulte de la reglamentacion, de la convencion o de los usos. Las partes pueden convenir que el saldo acreedor de la
cuenta corriente genere intereses capitalizables en los periodos y a la tasa que libremente pacten”.

Es llamativo que el mismo legislador trate de manera diferente la capitalizacion de los intereses cuando se trata de transacciones
comerciales, de transacciones bancarias o de transacciones entre personas humanas no comerciantes.

También es curioso que, mientras en un articulo hable de “tasa legal” (fijando un criterio de derecho positivo para un hecho
comercial, econdmico o financiero mutante), establezca el derecho consuetudinario, en lo que respecta a la forma de
capitalizacion, en forma exclusiva para las instituciones bancarias, ya que no lo hace ni siquiera para las operaciones financieras
en general, cualquiera sea el sujeto.

Especificamente en el caso de indemnizaciones, en que la ley no determina ninguna forma de aplicacién de la tasa de interés,
sino que consagra el “resarcimiento pleno”, es de uso habitual en las decisiones judiciales que, si la actora es una entidad
bancaria, se sigan devengando los intereses, capitalizaciones, multas y penalidades previstas por los contratos de adhesidn (que la
doctrina considera en general como con “vicio de la voluntad”) desde el momento de producido el hecho que se demanda,
independientemente de que todavia no se haya notificado la demanda ni la haya “liquidado” el Tribunal ni esté moroso el deudor
respecto de la decision judicial.



Se podra decir que el calculo del dafio en ese caso es directamente determinable, pero ese reconocimiento implica también el
hecho de que el dafio es sufrido por el damnificado siempre y en todos los casos de la misma manera y, aunque la tasa que se
aplique pueda no ser la misma, siempre se deberia calcular de idéntica manera: mediante la capitalizacién de los intereses
devengados desde la fecha de generacion del dafio.

Los hechos que implican un dafio que pueda mensurarse econdmicamente siempre producen los mismos efectos financieros y
econdémicos en todos los sujetos de derecho vy, por lo tanto, deben calcularse sobre idénticas bases.

Es imprescindible remarcar que la tasa de interés contiene un componente inflacionario y que los créditos con clausulas de
ajustes monetarios fueron prohibidos por la ley de convertibilidad.

Por lo tanto, consagrar que la cuenta corriente mercantil y la cuenta corriente bancaria pueden capitalizar los intereses, aun si no
fueron pactados previamente (hace diferencia entre ambos casos solo en el periodo de capitalizaciéon pero no en el concepto de
capitalizacion del interés), genera una clara discriminacion en contra de los acreedores menos avisados o de los damnificados en
un juicio (las personas humanas en especial), que sufren en su contra la licuacion de la deuda en favor de quien es condenado en
un juicio por los incumplimientos, omisiones o acciones que cometid y que perjudicaron al damnificado.

Esta forma de consideracion de los intereses, que reconoce que los intereses forman parte del capital vencido en su periodo
previsto de devengamiento, pero lo desconoce cuando aplica una tasa bancaria que especificamente establece el plazo de
capitalizacién, considerando en ese caso que el cdlculo implicaria “intereses sobre intereses”, y que no pasa a formar a formar
parte del capital, trae como consecuencias que:

a) Se desconozca el dano que infringe el demandado por obra del deterioro del poder adquisitivo de la moneda sobre el
damnificado e ignora los costos que el damnificado sufre por el dafo recibido durante todo el periodo hasta que se hace la
reparacion.

b) La reparacidn no resulte “plena”.

c) Se ignore el contenido inflacionario de la tasa de interés y por ende el deterioro del poder adquisitivo de la moneda que sufre
el damnificado a favor del damnificante.

d) Beneficie con un enriquecimiento indebido a los que cometen acciones dafiosas, al permitir que sus deudas no sean ajustadas
y cargadas con intereses desde la misma fecha en que generaron el dafio y hasta la fecha del efectivo pago, al pagar con
moneda vil lo que daid a moneda plena.

e) Desconozca el efecto de base exponencial de la tasa de inflacidn, que esta incluida en la tasa de interés, y por lo tanto genere
un dafio al damnificado.

f) Permita que se profundice el dafio por deterioro cuanto mas se alargue la duracion del litigio, favoreciendo no solo la conducta
indebida que se busca sancionar, sino incentivando, ademas, la busqueda de recursos legales que alargue los procesos y con
cada maniobra procesal dilatoria se beneficie al demandado, convirtiendo el dafo, en periodos de alta inflacion (mas de un 3 %
anual, como maximo), en una licuacidn efectiva del dafio original, creando un nuevo dafo irreversible para el patrimonio del
damnificado.

g) Se incurra en discriminacion en funcién del sujeto, permitiendo que los sujetos mas capacitados para la utilizacién y célculos
de intereses tengan privilegio en la capitalizacion de los intereses devengados por sobre los legos, en principio, los mas débiles.

Este conjunto de inconsistencias y errores conceptuales genera inequidad (base del ejercicio de la Justicia), y marca
discriminaciones ya que la diferencia en la legislacién y en su aplicaciéon solo se basa en la calidad de las partes o en hechos
ajenos a las mismas partes (la fecha de liquidacion que termine determinando el Tribunal o en la que quede firme la sentencia), lo
que estaria expresamente en contra de lo normado por el propio Cddigo Civil y Comercial, en la consagracion de la “reparacion
plena” y por la Constitucién Nacional, el Pacto de San José de Costa Rica y la Declaraciéon Universal de los Derechos del Hombre,
de las Naciones Unidas, al vulnerar el derecho de propiedad por el dafio patrimonial que genera.

El solo hecho de llamar “capitalizacion”, en diversos articulos del CCyCo., al efecto que se produce al sumar los intereses
devengados en un periodo al capital original para determinar un nuevo capital que genera intereses, implica el reconocimiento
explicito de que el interés devengado se convierte en capital una vez que el periodo del devengamiento se produjo.

Por lo tanto, la legislacion estaria fijando de manera arbitraria, discriminatoria y, basicamente, erronea, como se demostrara mas
adelante, un determinado plazo para tal capitalizacion, que es de un afio en el caso de una cuenta corriente no bancaria y de tres
meses en la cuenta corriente bancaria, sin que haya un sustento técnico ni ético basado en la equidad o un criterio juridico claro
que marque el motivo de tales diferencias.

El citado Cddigo, asimismo, expresa que el mero supuesto consentimiento en cuanto al cambio de los plazos de capitalizacion
permita un cambio de esos periodos arbitrarios, reemplazandolos por otros supuestamente pactados que, por lo general, como se
ha dicho, o provienen de un contrato “de adhesién” o son aplicados de forma automatica y unilateral, en el caso de las entidades
financieras en general, sin que se produzca efectivamente el ejercicio de la voluntad en la aceptacién del acto, dando por sentado
que el calculo es consensual cuando existe, normalmente, un claro vicio del consentimiento.

éQué se establece en el nuevo CCyCo. acerca del dafo y de las indemnizaciones?

Art. 1737 - “Concepto de dafio. Hay dafio cuando se lesiona un derecho o un interés ... que tenga por objeto la persona, el
patrimonio, o un derecho de incidencia colectiva”.

Art. 1738 - “Indemnizacion. La indemnizacion comprende la pérdida o disminucién del patrimonio de la victima, el lucro
cesante en el beneficio econdémico esperado, de acuerdo a la probabilidad objetiva de su obtencién y la pérdida de chances ... y
las que resultan de la interferencia en su proyecto de vida”.



Art. 1740 - “Reparacion plena. La reparacion del dafio debe ser plena. Consiste en la restitucion de la situacion del
damnificado al estado anterior al hecho dafioso” (el resaltado es énfasis del autor).

Ademas, el mismo CCyCo establece para los intereses por el dafo resarcible:

Art. 1748 - “Curso de los intereses. El curso de los intereses comienza desde que se produce cada perjuicio” (el
resaltado es énfasis del autor).

El articulo es absolutamente claro respecto del momento a partir del cual se generan los intereses. Sin embargo, si recordamos
el articulo 770 del mismo cuerpo normativo, pareceria poner un limite a ese devengamiento al establecer que “"no se deben
intereses de los intereses, excepto que: Una clausula expresa autorice la acumulacion de los intereses al capital con una
periodicidad no inferior a seis meses; la obligacion se demande judicialmente, en este caso, la acumulacidon opera desde la fecha
de la notificacién de la demanda; la obligacién se liquide judicialmente; en este caso, la capitalizacién se produce desde que el
juez manda pagar la suma resultante y el deudor es moroso en hacerlo ...; otras disposiciones legales prevean la acumulacion”.

La Justicia se encuentra entonces ante una aparente disyuntiva: o acepta la capitalizacién desde el momento en que se produce
el dafio (haciendo caso al principio de “reparacién plena”) o se atiente al articulo 770 del CCyCo. (que se encuentra en otro sector
del cédigo no referido a las indemnizaciones) y no permite la acumulacion desde el origen.

Merece resaltarse la diferenciacion entre una clausula prepactada con un banco (al que le permite capitalizar cada tres meses o
cambiar ese plazo por cualquier otro) y lo que establece este articulo, segun el cual la acumulacién no se puede realizar, ni aun
con clausula expresa del contrato, en periodos menores a los 6 meses.

Nuevamente: la diferencia se sitla en el sujeto y no en el objeto, por lo cual se genera una clara discriminacion, ya que el Pacto
de San José de Costa Rica prevé expresamente que no se pueden hacer diferenciaciones en funcién de ninguna caracteristica
inherente al sujeto.

Como se ve:

- No fija la fecha de notificaciéon de la demanda como la fecha de inicio del devengamiento ni capitalizacién de los intereses.
- No fija la fecha de la morosidad en el cumplimiento de la decision judicial firme para la capitalizacidn de los intereses.

- No hace mencidn alguna de la forma de calculo o de capitalizacion de los intereses.

- Siendo que, como se ha visto, hay mas de un articulo que se podria aplicar respecto de la forma de calcular y capitalizar los
intereses, no pareceria haber motivo alguno para que la capitalizacién no sea de aplicaciéon desde el origen del dafio, negando el
principio de la “reparacion plena”.

- Al establecer en el articulo 1740 el principio de la “reparacién plena”, la fecha de inicio del célculo y su capitalizacién tiene que
ser claramente desde su origen.

- Siendo el nuevo CCyCo. una norma posterior a la ley de convertibilidad, también la actualizacidn del capital por un indice que
permita la re expresion de la deuda a moneda constante estaria implicita en el principio de “reparacion plena”. Esto lleva a que,
si la tasa de interés contiene la inflacién y esa inflacidn se devenga de manera exponencial sobre el capital, el célculo de la tasa
de interés deberia basarse en el mismo principio.

Tomando en consideracion que la “reparacion plena” incluye “...el lucro cesante en el beneficio econémico esperado de acuerdo a
la probabilidad objetiva de su obtencién y la pérdida de chances..” y que se pretende la ‘“restitucion de la situacién del
damnificado al estado anterior al hecho dafioso” y que, ademas, define que “...hay dafio cuando se lesiona un derecho o un
interés ... que tenga por objeto la persona, el patrimonio... es alin menos comprensible que no se capitalicen los intereses
desde el mismo inicio del dafio” (el resaltado es énfasis del autor).

III - LA MATEMATICA FINANCIERA. SU CONCEPTO. BREVE RESENA SOBRE SU
DESARROLLO HISTORICO

La matematica financiera es una disciplina que busca cuantificar, mediante la aplicacién de métodos matematicos, el valor del
interés que, a partir de la tasa de interés, corresponderd acumular o detraer a un monto determinado de capital, en funcién de
hechos pasados o futuros predefinidos, para establecer el precio o el costo del capital en funcién de la tasa que se pacte.

El primer intento serio de elaborar una teoria sobre la matematica financiera habria sido hecho por Irving Fisher en su tesis
doctoral en 1892 ("Mathematical Investigations in the Theory for Value and Prices”).

Con posterioridad se fueron aplicando mas principios matematicos a los conceptos financieros hasta llegar a la moderna
matematica financiera.

Para mantener el precio en moneda constante, no envilecida, Fisher incluia a la inflacién como parte de la tasa de interés.
La formula de Fisher se presentabaasi:i=[(1 +r)x (1 +n)] -1
Siendo “r” la tasa de interés (tanto por uno) y “n” la tasa de inflacion.

De esa manera, y ya en aquel momento, consideraba la inflacién como parte del contenido del precio del capital, al colocarla
dentro de la tasa de interés.

Este es un argumento primordial en la defensa de la capitalizacién de intereses como sistema general y de aplicacién especifica
en las indemnizaciones de todo tipo, aunque no el Unico, como se verd mas adelante.



IV - LA TASA DE INTERES: SU ESENCIA, SU COMPORTAMIENTO, SU PLAZO DE SU
DEVENGAMIENTO Y SU CAPITALIZACION

A efectos de explicar y clarificar el tema, se definirdn algunos conceptos:

- ¢QuUé es el interés y que es la tasa de interés?

¢Cudl es el plazo de devengamiento de la tasa de interés?

- ¢En qué momento se debe capitalizar ese devengamiento?

- El interés devengado, ésigue siendo interés o es capital una vez que se produce el devengamiento?
- ¢Qué componentes contiene la tasa de interés y qué efecto produce la inflacién en la tasa?

Las respuestas iran aclarando, paso a paso, el panorama que se presenta y la realidad financiera y econdmica que subyace al
calculo matematico.

a) éQué es el interés y que es la tasa de interés?
El interés es el precio que se paga por el uso del capital y la tasa de interés es la base de calculo de ese precio.

Por ende, la tasa de interés es la medida de ese precio, en términos de la moneda o valor en que ese capital se haya recibido o
se haya convenido devolver.

b) ¢Cudl es el plazo “base” de devengamiento de la tasa de interés? ¢El interés devengado sigue siendo interés o es
capital una vez que se produce el devengamiento?

En el sentido de costo econdmico se entiende como plazo “base” de devengamiento el periodo de tiempo que se requiere para
que una unidad de capital tenga un costo para quien la utiliza y un precio para quien lo presta.

Conforme con el criterio unanime consagrado mundialmente hace mas de un siglo en todas las plazas financieras libres en el
mundo, y en funcidon del comportamiento unanime de las instituciones financieras que hacen intermediacion monetaria entre el
colocador y el tomador de fondos, la tasa de interés se devenga diariamente.

Es decir que el plazo para que el precio del dinero deba ser abonado por aquel que lo requirié, y otorgue derecho a ser percibido
por aquel que lo facilitd, es de un dia calendario, siempre en términos de dias corridos.

c) éEn qué momento se debe “capitalizar” ese devengamiento? ¢El interés devengado sigue siendo interés o es
capital una vez que se produce el devengamiento?

La tasa de interés, por su esencia de factor de la produccidén y por la unidad de calculo de su uso, en todos los casos es
capitalizada diariamente por los bancos, mas alla de las formulas o formas que utilicen para hacerlo o para informar la tasa
efectiva de un periodo diferente a un dia.

O sea: al cabo de un dia el interés devengado deja de ser interés y se convierte en nuevo capital prestado.

El criterio es que, siendo esa la forma en que las instituciones bancarias devengan el costo de los intereses, la tasa efectiva diaria
es la base que se utiliza para todos los célculos que efectiian las entidades financieras, sea por operaciones activas (préstamos o
mutuos de cualquier tipo, incluidos los que corresponden a las tarjetas de crédito), o por las operaciones pasivas (plazos fijos, caja
de ahorros, u otras formas de captacion de dinero por parte de las entidades financieras).

Esto implica que, al cabo de un dia (no de tres meses o un afio o cualquier otra forma predeterminada por la ley y no por
voluntad de las partes, sino por la ley mercatoria) se deben o acreen los intereses que ese dia se devengaron.

Este concepto de devengamiento diario del costo es similar al de cualquier otro factor de la producciéon en cuanto al
devengamiento del costo por la utilizacion de cada unidad del factor que se consuma (mano de obra, insumos o capital).

Los factores de la produccién, segun todo el arco de la teoria econdmica, desde el marxismo hasta el liberalismo, esté constituido
por tres factores, definidos por David Ricardo y Adam Smith en el siglo XVIII: Tierra (representado por las materias primas e
insumos), Trabajo (representado por la Mano de Obra) y Capital (representado por los recursos financieros necesarios a ser
aplicados para pagar la Tierra -los insumos y para optimizar su rendimiento- y el Trabajo -tanto la mano de obra como las
magquinarias que hagan mas eficiente la capacidad de producir- requeridos para elaborar determinada riqueza en forma de bienes
o servicios y ponerla a disposicién del mercado).

De la misma manera que una unidad de mano de obra (un minuto de trabajo, por ejemplo) y una unidad de materia prima o
materiales o gastos (en representacion de la Tierra como factor) son agregados al valor del bien o servicio un dia de utilizacién de
1 unidad de capital (un peso, un centavo o lo que fuere), que debe ser agregado al costo como parte del bien o servicio de que se
trate, ya que esa es la forma en que se devenga el costo de ese recurso financiero (capital) utilizado para hacer posible la
produccion.

El capital adeudado genera a todos los sujetos de derecho (no solo a los bancos o a los acreedores comerciales) un costo, sea
porque se pague esa utilizaciéon o porque no se pueda utilizar en otro destino, lo que genera un costo de oportunidad de signo
negativo y similar, siendo que tomar o no dinero para esa otra inversion es facultativo del sujeto, pero el simple hecho de no
poder utilizarlo da origen a ese costo de oportunidad.

éQué significa capitalizar?

In

Segun el Diccionario de la Real Academia Espafiola, “capitalizar” es “convertir algo en capita



Asimismo, llama “capitalizacion compuesta” al “régimen en el que los intereses se acumulan periddicamente al capital dispuesto
y pasan a su vez a generar intereses”.

éCual es el motivo por el cual el interés se debe capitalizar de manera diaria?

Seria absurdo, antieconémico y muy molesto requerir a los deudores que concurran cada dia a la institucidn financiera o a su
acreedor (el que fuere) a abonar el interés que se devengd en ese dia por el dinero que recibieron en préstamo.

Por lo tanto, quien presta el dinero toma el importe correspondiente a los intereses devengados en ese lapso diario y le otorga al
deudor un nuevo “préstamo” o “mutuo” equivalente al dinero correspondiente a ese interés devengado, determinando asi un
nuevo capital adeudado (el capital adeudado anteriormente con mas el interés no pagado convertido en capital que se le “presta”
por no haber cancelado el interés devengado).

Este nuevo capital, a su vez, devenga un nuevo interés por otro dia que transcurre, y asi sucesivamente.

Esto asi, ya que la entidad financiera o el acreedor que fuere debe recurrir a financiacion para afrontar el dinero que debe pagar
a sus acreedores, y el costo de ese dinero obtenido de un tercero, y que la entidad o el prestamista entrega al requirente
(deudor), también se devenga diariamente.

Si no lo cobrara de la misma manera, sufriria un perjuicio econémico al tener que abonar los intereses a sus acreedores de una
manera diferente y mas cara de la que utiliza para cobrar a sus deudores, resultando una pérdida para su patrimonio y un
enriquecimiento injustificado para el deudor.

Esto le ocurre a todas las personas sujeto de derecho, sean humanas o juridicas, ya que, si alguien debe recurrir a la financiacion
de las entidades financieras o de un tercero, ese dinero devengara sus intereses diariamente en su contra.

Es, por lo tanto, el caso de quien sufre un dafio: debera tener que obtener el dinero para sustituir la pérdida sufrida por el dano,
y debera afrontar su costo, o, en su caso, no podran utilizar ese dinero en su beneficio, sufriendo en consecuencia la pérdida de la
renta que ese capital, perdido por el dafio sufrido, podria devengar diariamente en su favor o el costo que se va a producir
diariamente en su contra si solicita un préstamo para poder invertirlo para generar la renta.

Dado que la tasa de interés se devenga por cada dia de utilizacién (se genera y se calcula sobre base diaria), y siendo que no se
abona cada dia, es necesario que el capital adeudado se incremente cada dia con ese importe de intereses devengado ya que a
partir del devengamiento y no pago se convierte en un préstamo adicional de capital (el préstamo del dinero que el deudor no
pago correspondiente a los intereses devengados ese dia).

Es por eso que el comportamiento del devengamiento de intereses es de base exponencial (se potencia ya que se va calculando
sobre el acumulado) y por lo tanto las deudas se “repotencian” (término prohibido por el art. 7 de la ley de convertibilidad) en
funcién del devengamiento diario de la tasa de interés.

Asi lo expone Rodolfo Apreda (“"Curso de matematica financiera en un contexto inflacionario”) al explicar el funcionamiento de la
tasa de interés compuesto:
Interés compuesto = C x (1+i)"-1
Donde
C = Capital.
i = interés efectivo correspondiente al periodo (plazo).
n = nuimero de periodos de la imposicion.

d) éCual es la posicion actual de la mayoria de los Tribunales respecto de la capitalizaciéon de los intereses? éQué
significacion tiene esa posicion respecto de las partes?

En un reciente fallo de Primera Instancia, siguiendo el uso generalizado, se expidid fijando lo siguiente:

“El monto que la demandada ... debera abonar a la actora en el plazo de quedar firme la liquidacion ascienda a la suma de......
(pesos........... ) con mas los intereses a la tasa que cobra el Banco de la Nacion en sus operaciones de descuento a 30
dias, que se calcularan desde la fecha en que la parte demandada resolvié el vinculo contractual sin derecho para ello hasta el
efectivo pago de conformidad con lo dispuesto por el articulo 1748 del Cddigo Civil y Comercial” (el resaltado es énfasis del
autor).

La actora calculé la capitalizacion mensual de la tasa tal como lo hace el Banco de la Nacidén en sus operaciones de descuento a
30 dias (o sea, con capitalizacion mensual), desde la fecha en que se produjo el dafio.

El calculo fue apelado por la demandada consiguiendo que, en segunda instancia, la Camara determinara que no se debian
capitalizar los intereses desde el momento en que se produjo el dafo sino a partir de la fecha del fallo, agregando que el calculo
desde el origen y hasta la fecha del fallo debia ser lineal (sobre la base de la tasa de interés nominal) y no de calculo de base
exponencial (tasa efectiva, con capitalizacidon de los intereses en cada periodo).

Ahora bien: La demandada habia objetado el calculo y no el fallo.

Si el fallo determinaba que la tasa a utilizar era ".../a tasa que cobra el banco de la Nacién en sus operaciones de descuento a 30
dias...” y “...que se calcularan desde la fecha en que la parte demandada resolvié el vinculo contractual sin derecho para ello hasta

el efectivo pago de conformidad con lo dispuesto por el articulo 1748 del Cdédigo Civil y Comercial...”, esto determinaba lo
siguiente:

- La tasa de interés fijada en el fallo es “...la que cobra el banco de la Nacidn en sus operaciones de descuento a 30 dias...”. Esa



tasa se capitaliza en el plazo indicado en su denominacion (cada 30 dias)

- Si el fallo no fue objetado, su forma de calculo incluyendo la capitalizacion no podria ser modificada por la Camara ya que
estaria tomando una decision “extra-petitio”, siendo que la tasa no fue apelada y en la denominacién y forma de calculo por el
Banco de la Nacidn la capitalizacion es cada 30 dias.

- Si el Tribunal hubiere requerido al Banco de la Nacién que calculara el monto a abonar, el Banco habria procedido capitalizando
los intereses cada 30 dias, ya que esa es la forma en que lo calcula.

- El modificar la forma de calculo inhibe la “reparacion plena” buscada por el legislador, siendo que:
- El célculo no se realiza desde el momento en el que se produjo el dano.
- El interés no se acumula de la forma que se prevé en el fallo.

- La tasa de interés contiene inflacion y la inflacion tiene un comportamiento de base exponencial: se incrementa por mes la
base de valor del indice del mes anterior.

- Esta forma de célculo, ademas, provoca el enriquecimiento sin causa de la demandada y el empobrecimiento de la actora,
desbaratando la “reparacion plena”, ya que la inflacidn deteriora el capital original dafiado y la situacidon patrimonial del
damnificado; por lo tanto, no se retrotrae el efecto al momento en el que se produjo el dano.

e) éQué componentes contiene la tasa de interés y el costo financiero total y qué efecto produce la inflacién en la
tasa?

La tasa de interés es un precio complejo, como todos los precios que tienen los factores de la produccidn.

De igual manera que el factor Tierra tiene diversos componentes, al integrar el precio de la materia prima y otros insumos
productivos o los propios gastos; y la Mano de Obra también tiene un precio complejo (con los aguinaldos, vacaciones,
ausentismo, etc.), necesarios para llegar al costo total, y asi se agregan una serie de elementos que generan su valoracidon
integrando ese precio (tales como semillas, fertilizantes, combustibles, mano de obra, energia, transporte, etc.), y la Mano de
Obra a su vez contiene diversos valores que hacen a su precio final (tales como las vacaciones pagas, los seguros, la seguridad
social, etc.,) de la misma manera la tasa de interés tiene un conjunto de componentes.

A la tasa pura (la tasa que se devenga por el simple hecho de usar una unidad de capital), que histéricamente ascendio al 2,28%
anual promedio, hay que adicionar:

- La inflacion (tal como se reflejé mas arriba).

- El riesgo del deudor.

- El riesgo de mercado en que opera.

- El riesgo del pais en que opera.

- Los costos de otorgamiento, seguros, etc.

- El Spread (el precio por la intermediacién monetaria, en el caso de las entidades financieras).

Para determinar el “costo financiero total” se deberan capitalizar los impuestos que esos intereses y su forma de pago devengan:

- Los impuestos que, en nuestro pais, gravan el interés (IVA, ingresos brutos, impuesto sobre los débitos y créditos bancarios,
impuesto de sellos).

El tema fundamental respecto de los items expuestos es que la inflacion es un componente de la tasa de interés, es el que
viene a compensar la desvalorizacion monetaria.

A partir de la ley de convertibilidad se prohibid el uso de indices para la actualizacién monetaria de las deudas y la repotenciacion
(el célculo exponencial) en la tasa de interés.

Sin embargo, eso no impidié que las deudas siguieran ajustandose por inflacion, a través de la insercion de esa inflacion en la
tasa (tal como ya lo determinara Irving Fisher en el afio 1892) y que la tasa de interés se siguiera capitalizando en el curso de un
contrato que asi lo previera (el caso de los contratos con entidades financieras).

En cambio, cuando alguien viola los derechos de otro, por ejemplo, vulnerando o distorsionando los términos de un contrato,
recibe como beneficio inmediato que su deuda se congele parcialmente, al no ajustarse por inflacion y no permitirse la
capitalizacion de los intereses que contienen la inflacidn, devengando intereses de manera lineal.

La inflacion tiene un comportamiento de base exponencial acumulativo. Si se tenian $ 1.000 y hay un 10% de inflacion en el
periodo, al cabo de ese plazo tendria que tener $ 1.100 (1000 x 10% = 100) para poder tener la misma capacidad de compra.

Si en el periodo siguiente se produce otra degradacién del poder del dinero del 10%, no tendré que tener $ 1.200 sino $ 1.210
para mantener mi capacidad de compra (10% de $ 1.100 son $ 110), al cabo de un tercer periodo con 10% de inflacion deberé
tener $ 1.331 (10% de 1210 son $ 121), y asi sucesivamente.

Suponiendo que la tasa de interés fuera cero (0) y el componente inflacionario fuera lo Unico que conformara la tasa de interés,
al cabo del tercer periodo si no capitalizo la tasa tendré $ 1.300 y habré perdido $ 31 de mi capacidad de compra por no haber
capitalizado el deterioro sino haberlo acumulado linealmente en lugar de hacerlo de manera exponencial.

Y por otro lado, el que abusé del derecho estaria recibiendo el beneficio correlativo y contrario.

Cuadro de comparacion de los efectos comparados de la capitalizacion de intereses



Periodo Ta’sa Ca_p_ital Interese:r) a Inte:::stsivaatasa Valor_ + interés Infla'ncién \i,:fI::;:;;:’:’nn
periodo original tasa nominal capitalizado capitalizado periodo acumulada
1 10% 1.000,00 100,00 100 1100 9% 1.090,00
2 10% 1.000,00 100,00 110,00 1.210,00 9% 1.188,10
3 10% 1.000,00 100,00 121,00 1.331,00 9% 1.295,03
4 10% 1.000,00 100,00 133,10 1.464,10 9% 1.411,58
5 10% 1.000,00 100,00 146,41 1.610,51 9% 1.538,62
6 10% 1.000,00 100,00 161,05 1.771,56 9% 1.677,10
7 10% 1.000,00 100,00 177,16 1.948,72 9% 1.828,04
8 10% 1.000,00 100,00 194,87 2.143,59 9% 1.992,56
9 10% 1.000,00 100,00 214,36 2.357,95 9% 2.171,89
10 10% 1.000,00 100,00 235,79 2.593,74 9% 2.367,36
11 10% 1.000,00 100,00 259,37 2.853,12 9% 2.580,43
12 10% 1.000,00 100,00 285,31 3.138,43 9% 2.812,66
Intereses al cabo de los 12 1.200,00 2.138,43 f::fblcaaccilin:zl 1.812,66
periodos periodos
Deuda final
Capital 1.000,00 Capital 1.000,00 Capital 1.000,00
Intereses 1.200,00 Intereses 2.138,43 Inflacion 1.812,66
Deuda total 2.200,00 | Deuda total 3.138,43 De“::tza"la'“ 2.812,66
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Tal como se ve en el cuadro de ejemplo, si se busca el “resarcimiento pleno” prescripto por el CCyCo, esto no se conseguiria si
no se capitalizan los intereses ya que la pérdida de chances y el costo financiero no estarian plenamente resarcidos si no se
compensé al damnificado en lo mismo que se lo hubiera dafiado y si, para peor, se beneficia al que abusé o neg6 el derecho al
damnificado, o sea, el que produjo el dafo.

Como surge del cuadro, ese hecho se ve agravado si la tasa de interés, como es el caso, se ve fuertemente influenciada por la
inflacion del periodo, ya que, aun en supuestos de inflacién intermedia como la que se muestra en el ejemplo, en el cual la tasa
sin capitalizar ni siquiera alcanza a cubrir el deterioro del poder adquisitivo de la moneda, aun cuando la tasa nominal sea positiva
(10% de tasa contra 9% de inflacidn por periodo).

Esto es asi porque el calculo del deterioro del poder adquisitivo es de base exponencial (el valor anterior se multiplica incluyendo
la inflacién del periodo siguiente) y no lineal (la simple suma del periodo).

Es el célculo del interés compuesto, de base exponencial, igual que el calculo de la inflacidn, el que permite, por lo tanto, la
“reparacion plena”, al contemplar la tasa que paga el damnificado en la misma forma que la calcula el Banco de la Nacion (con
intereses capitalizados) y que contempla, en general, un efecto similar al de la inflacidn dentro de su tasa de interés.

El propio BCRA (Banco Central de la Republica Argentina) en su Comunicado N° 48695 del afio 2007 explica las diferencias entre
las tasas nominales y efectivas, mostrando con claridad la forma en que el sistema bancario calcula las tasas de interés.

V - éCUAL DEBERIA SER, TECNICAMENTE, LA FORMA DE DETERMINAR EL INTERES A
INDEMNIZAR?

El doctor José Gonzalez Galé, primer presidente del Consejo Profesional de Ciencias Econdmicas de la Capital Federal (periodo
1945/1947), tratadista de matematicas financiera con numerosos libros publicados y titular, en su momento, de la Catedra de
Matematicas Financiera de la Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad de Buenos Aires, dice en su libro “Intereses y
anualidades ciertas”, en el Capitulo I, pagina 2, que existen dos tipos de intereses: interés simple e interés compuesto. Y
define:

“El interés es simple cuando los intereses no llegan a formar parte del capital. Compuesto cuando, después de cierto tiempo, los
intereses se acumulan al capital para producir, a su vez, nuevos intereses”.

Se observa claramente que habla de que llegue o no llegue a “formar parte del capital” o de que “se acumule al capital”, lo que
confirma que los intereses ya no son tales sino que son capital adicional (no se podrian sumar al capital si no fueran capital, ya



que no se pueden acumular -sumar- cosas que no sean de la misma especie -papas con batatas-).
Al hablar de “intereses compuestos”, el mismo doctor Gonzalez Galé, en el Capitulo II, pagina 16 del mencionado libro, expresa:

“El tiempo al cabo del cual se acumulan al capital los intereses se llama " periodo de capitalizacién’, y, como es consiguiente, a
este periodo de capitalizacion debe corresponder la tasa de interés”.

Esto implica claramente que cuando hablamos de tasa de interés en operaciones de descuento a 30 dias, ese es el plazo en el
cual se capitalizan los intereses devengados en ese periodo.

Profundizando los conceptos, en el Capitulo III “Descuentos”, del libro ya citado -pag. 47-, expresa el doctor Gonzalez Galé:

“Siendo el descuento un interés, es ldgico que, asi como hay interés simple y compuesto, haya también descuento
simple y descuento compuesto”.

El descuento del Banco de la Nacidon Argentina que se menciona en la parte resolutoria del fallo aludido en el punto anterior es
“descuento compuesto”, ya que la tasa que se debe utilizar es "... la que cobra el banco de la Nacién en sus operaciones de
descuento a 30 dias...”.

Para todo el sistema bancario la forma de determinacion que se utiliza es mediante la formula de calculo de interés compuesto,
lo que se puede verificar al ver que la tasa nominal que se informa es diferente de la tasa efectiva anual (la tasa efectiva anual
-TEA- se calcula a partir de la tasa némina del periodo -tasa sin capitalizacién durante ese periodo-, con mas la capitalizacion de
intereses al cabo de cada periodo previsto en su titulo -a 30 dias, a 60 dias, a 90 dias, etc.-).

La formula para el descuento compuesto es la inversa de la formula para la capitalizacion del interés compuesto, o sea, sobre la
misma base, en lugar de calcular el interés futuro a pagar, calcula el interés que hay que detraer (restar) de un capital futuro para
calcular su valor al dia del descuento (el denominado “valor actual” de ese dinero).

En concreto: el interés compuesto lleva valores presentes al futuro en funcion de la tasa que capitaliza en el plazo previsto, el
descuento compuesto trae valores futuros al presente en funcidén de detraer los intereses que se acumulan a futuro en relacidon
con la tasa que se “des” capitaliza (des-cuenta) del valor final desde el que se calcule en el plazo previsto.

Si los intereses no se capitalizaran en el periodo previsto por la tasa -tasa mensual-, ambas tasas de interés, nominal y efectiva,
serian iguales ya que estariamos hablando de un célculo lineal y no de base exponencial.

O sea: la mera suma de las tasas en lugar de su capitalizacion y el calculo sobre el capital mas el interés devengado convertido a
capital, acumulado al capital anterior, o sea “capitalizado”.

Al hablar de la tasa de interés mensual que utiliza el banco para “las operaciones de descuento a 30 dias”, se esta expresando
explicitamente que la capitalizacidn serad cada 30 dias, ya que esa es la forma en que el Banco capitaliza los intereses devengados
en ese periodo a los efectos de calcular el importe de intereses correspondientes al siguiente periodo de 30 dias (o al anterior, en
las operaciones de descuento).

Se ve claramente que la determinacion de la tasa de interés acompafiada del periodo al cual se refiere no son dos hechos
aislados: su nombre y su forma de aplicacién (forma de calculo y capitalizacidn), sino que en la enunciacién del plazo en la tasa
esta insita la forma de capitalizarla.
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Por lo tanto, cuando se establece que el cdlculo se hara a "...la tasa que cobra el Banco de la Nacion en sus operaciones de
descuento a 30 dias...”, lo que se estd determinando es que la tasa se debe aplicar de la misma manera que el Banco Nacién
aplicaria esa tasa en una operacion de descuento, ya que, si se divorcia la tasa de su formula de calculo (que implica el periodo de
capitalizacion), se desvirtla la tasa a utilizar y, en consecuencia, la determinacion del precio del dinero, o sea el importe de
intereses. Esto deja incumplido el fallo emitido. Y esto ha ocurrido en miles de casos desde la vigencia del Codigo Civil (1871)
hasta la fecha.

La tasa bancaria se devenga diariamente y el valor determinado para la tasa de interés en un periodo de 30 dias no debe diferir
de la forma de cdlculo de la tasa diaria capitalizada diariamente hasta esos 30 dias.

De la misma manera, esa tasa a 30 dias se corresponde con la tasa efectiva que aplica el Banco Nacién en las operaciones de
descuento y con la forma de capitalizacién que utiliza: si se oficiara al Banco Nacién para que calculara los intereses en funcién del
fallo, el resultado seria el devengamiento de base exponencial cada 30 dias de la tasa determinada por el juez.

La tasa efectiva lo es en relacion con el plazo al que se refiere, ya que la exponencialidad de la base de la formula (su plazo de
capitalizaciéon, como ya vimos) modifica la tasa efectiva al cambiar el plazo (n, como nimero de periodos de capitalizacién en la
férmula transcripta mas arriba).

El precio de un mutuo (el descuento) es el interés y la tasa de interés -que incluye el plazo de capitalizacion- es la forma de
determinar ese precio. No respetar la formula de cdlculo es tergiversar el precio.

Cualquiera sea el periodo, sea mensual o irregular, respecto de los meses (por ejemplo, 14 dias o 736 dias), tomara la tasa
efectiva mensual (a 30 dias), la llevara a la tasa diaria (por medio del calculo exponencial inverso -raiz 30 en la formula-) hasta
llegar a la tasa efectiva diaria y la volvera a capitalizar diariamente (potencia del plazo, en el ejemplo 14 o 736) hasta el plazo
exacto correspondiente al periodo desde el dafo hasta el pago.

La consecuencia de no hacerlo sera dafiar el patrimonio de la actora (damnificada) en beneficio de quien violentd su derecho.

VI - CONCLUSIONES




Las indemnizaciones por dafios se guian por el principio legal de la “reparacion plena”.

El enriquecimiento sin causa estd previsto en el articulo 1794 del nuevo CCyCo. de la Nacién y se lo define diciendo que "...toda
persona que sin una causa licita se enriquezca a expensas de otro, estd obligada, en la medida de su beneficio, a resarcir el
detrimento patrimonial del empobrecido. Si el enriquecimiento consiste en la incorporacion a su patrimonio de un bien
determinado, debe restituirlo si subsiste en su poder al tiempo de la demanda”.

En el caso de las indemnizaciones que no llevan consigo la capitalizacion de los intereses, se estaria produciendo un dafio
irreparable al patrimonio del damnificado en beneficio del demandado, negando la “reparacion plena” que prevé el Cédigo.

Siendo asi, ademas de estar vulnerandose la norma, las indemnizaciones abonadas en funcién de montos no calculados con la
férmula exponencial de los intereses estarian siendo fallos incumplidos si se determind en primera instancia la aplicacion de la
tasa de descuento del Banco de la Nacién a 30 dias, y la parte que apela lo hace sobre el calculo pero no niega la tasa
determinada por el Juzgado.

El célculo de los intereses capitalizados es una realidad financiera, econdmica y patrimonial, que busca proteger los derechos del
damnificado y no permitir que el demandado obtenga un beneficio sin causa, proveniente del hecho dafioso que el mismo provoco.

Mas alla de que el propio tribunal que lo determind o los tribunales de alzada, en su caso, hayan negado la capitalizacion, esa
negacion es la negacion de la aplicacion de la norma de “reparacion plena” y, al mismo tiempo, a través del calculo vulnera el
cumplimiento del fallo de primera instancia cuya forma de determinacion (la tasa de descuento del BNA capitalizada cada 30 dias)
no se cumplié para su cancelacién por lo que, en general, aunque haya sido cumplido en su forma, al quedar el damnificado sin
mas recursos juridicos, los fallos que hayan establecido esa tasa estarian sin cumplirse.

La pérdida que produce el dafio, al no capitalizarse los intereses desde que ese dafo se produjo, genera una lesiéon patrimonial al
damnificado, y no se ve reparada plenamente su situacion anterior al dafio sufrido. O sea: queda vulnerado su derecho de
propiedad.

El derecho de propiedad estd consagrado por la Constitucion Nacional, el Pacto de San José de Costa Rica y la Declaracion
Universal de los Derechos del Hombre, a los que adhirié Argentina y son tratados internacionales con primacia en el orden de
prelacién de las leyes sobre el Cédigo Civil y Comercial y cualquier otra ley (como la de convertibilidad).

Se estaria produciendo, entonces, una posible vulneracidn de principios constitucionales y de Pactos Internacionales a los cuales
adhirié la Argentina y que constituyen normas de rango constitucional en funcién de la reforma de 1994.

Esto asi ya que las decisiones que aqui se cuestionan vulneran la propiedad privada, al producir el deterioro del patrimonio del
damnificado.

En los casos en que el demandado es el Estado Nacional o los estados provinciales o municipales, en su caso, o entes
dependientes de esos estados, la violacidon podria estar significando un acto de expropiacion, prohibido por la Carta Magna.

También se daria, simultdneamente, el caso de beneficio sin causa a favor del que cometié el acto dafioso, en perjuicio del
damnificado que pierde parte de su patrimonio por una interpretacion judicial que impide la “reparacion plena” de su dafo
patrimonial.

Seria dable esperar que se rectifiquen los textos legales y, mientras tanto, los tribunales ajusten sus fallos sobre estos tdpicos, y
se reparen los dafios ya ocasionados por no haber considerado estos derechos en su momento, evitando, ademas, su repeticion en
el futuro.

Caso contrario se seguirdn viviendo circunstancias de desigualdad, privilegio y dafio patrimonial que no se corresponden con la
equidad vy el ejercicio del estado de derecho y que, adicionalmente, alentarian a la violacion de los derechos del damnificado y el
estiramiento innecesario de las causas judiciales.
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