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I. PRESENTACION

Luego de la gran crisis mundial de los afios recientes, denominada crisis asiatica, los paises vieron
como se deprimia su tasa de crecimiento, aumentaba el desempleo, y se desequilibraban sus cuentas
externas. Argentina, no fue la excepcion, también experimento estos desajustes, en especial una gran
depresion del mercado de capitales. De aqui la relevancia que adquieren los impuestos a las ganancias
de capital, como una de las grandes propuestas de distintos sectores para reactivar el mercado
deprimido. Sin embargo las posibles modificaciones tributarias que ayudarian a reactivar la economia
es un tema que no genera consenso, poniendo en duda incluso su existencia.

Una de las corrientes plantea la necesidad de incorporar a las ganancias obtenidas en la venta de
ciertos activos o colocaciones financieras, denominadas ganancias de capital, como ingreso gravable
en la ley del impuesto a las ganancias. De esta forma se cumplirian con los principios de afluencia y
equidad existentes en la definicion de ingreso imponible. No obstante este mismo tratamiento ocasiona
fuertes desincentivos a la transaccion de activos financieros y demas operaciones caracterizadas como
ganancias de capital, esencialmente por la progresividad del impuesto a las ganancias, que puede
generar un salto brusco desde bajas tasas de impuesto hacia las mas altas.

Como consecuencia de ello Argentina, desde el afio 1932, ha realizado innumerables cambios,
excepciones, tratamientos especiales, etc., de manera de suavizar los efectos negativos que generaron
o pudieran generar en el futuro este tipo de gravamenes. Tan es asi que hoy, respondiendo a una
necesidad imperiosa de ingreso de capitales externos, nuestro pais no grava las ganancias de capital,
salvo contadas excepciones.

Nuestro trabajo pretende revisar el tratamiento que hoy poseen las citadas rentas a los efectos de
analizar si los sustentos por los cuales se mantiene el tratamiento expuesto, justifica la violacion de
algunos principios bésicos del derecho tributario, que en forma clara e indubitable deben respetarse
cuando estamos hablando del impuesto a las ganancias.

Los estudios en esta area, para el caso de Argentina, no muchos por cierto, han tratado de establecer
teoricamente la esencia del impuesto a las ganancias de capital y sus efectos econdomicos en la

asignacion de recursos. El principal aporte del presente trabajo es reforzar y complementar las bases
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teoricas que avalan la necesidad de incluir estas rentas en la base imponible del impuesto a las
ganancias.

Por ultimo el trabajo se organiza de la siguiente forma. Luego de plantear los objetivos generales y la
motivacion que impulsaron este estudio el capitulo II contiene los aspectos tedricos que acompaiian a
la definicion de ganancias de capital. El capitulo III, describe el tratamiento de las ganancias de capital
a lo largo de la historia de la imposicion a las rentas. El capitulo IV contiene las tasas impositivas que
se aplican en algunos paises del resto del mundo y la comparacion entre ellos. Por su parte el capitulo
V enumera las ventajas y desventajas de la gravabilidad de las ganancias de capital. Concluyendo con
el capitulo VI que describe especificamente la situacion actual del impuesto a las ganancias, en cuanto
a recaudacion se refiere, y un resumen de propuestas y recomendaciones de politica tributaria, que a

nivel del estudio se pudiesen realizar.
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IL. INTRODUCCION - TEORIA

Saber que dice la teoria acerca del tratamiento de las ganancias de capital y su incorporacion como
ingreso ordinario, es la base para la discusion tributaria posterior. En este sentido, el capitulo presente,
contiene las principales definiciones tedricas de ingreso personal, que es una de las principales bases
del sistema tributario, asi como los principios que deben regir en su aplicacion. Ademas, interesa saber
como las ganancias de capital se insertan dentro de esta definicion, para lo cual se detallan ciertas
caracteristicas de este tipo de ingresos, que obstaculizan su clara incorporacién al ingreso imponible.
Finalmente se describe el concepto de pérdida de capital, que también tiene serias dificultades para su
descuento del ingreso total imponible.

Sin embargo, antes de comenzar, quisiéramos analizar una de las discusiones habituales del mundo no
econdmico: la distincion entre los conceptos de renta e ingreso; y con ello, determinar si las ganancias

de capital forman parte del concepto ingreso imponible.

1. Renta o Ingreso

A menudo, los conceptos de renta e ingreso suelen usarse como sindénimos, principalmente por el
hecho de que ambos constituyen un aumento en la riqueza total del individuo. Sin embargo,
econdmicamente son conceptos distintos que deben discutirse detalladamente.

Para un economista renta es un pago que percibe un factor productivo por encima de su costo de
oportunidad. Ingreso es el monto minimo que un individuo puede consumir sin que disminuya su
riqueza, la cual consiste en el valor monetario neto de los activos que se poseen en un momento dado
del tiempo. Notar que la riqueza es un stock monetario, mientras que la renta o el ingreso son un flujo
monetario.

De esta forma, una renta econdmica es "un tipo" de ingreso, pero existen otros tipos: dividendos,
ingresos de explotacion de un negocio, traspaso de utilidades, venta de bienes o servicios, herencias,
ganancias en juegos de azar, entre otros.

A pesar que en economia se distingue claramente la diferencia entre renta e ingreso, no es asi en otras

areas de estudio, en especial en la legislacion tributaria. Asi, podemos encontrar conceptos como
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"ganancia imponible", que se define como todos los ingresos que constituyan utilidades o beneficios
que rinda una cosa o actividad y todos los beneficios, utilidades e incrementos de utilidades que se
perciban o devenguen, cualquiera que sea su naturaleza origen o denominacion. Es decir ganancia
imponible, ya no es solo el pago en exceso de un factor productivo, sino que se acerca mas bien a la

definicion econdémica de ingreso.

2. Impuesto al ingreso personal

El principio basico que rige la imposicion al ingreso personal es que, cualquiera que sea su origen,
debe combinarse en una medida tnica y simplificada del ingreso. Luego este ingreso total se reduce
por la aplicacion de ciertas deducciones y exenciones para llegar a la renta neta imponible, es decir, la
base sobre la que se aplican los impuestos. Se sabe que tanto el consumo como el ingreso son los
elementos mas importantes para aplicar un impuesto personal de base amplia, aunque existen
distinciones en cuanto a sus interferencias en las decisiones econémicas de los mercados. Si se escoge
al ingreso como base imponible, es decir como un indice de capacidad de pago este debe definirse en
forma amplia como toda afluencia a la riqueza de un individuo.

Si bien la renta neta imponible corresponde a una buena medida de la capacidad de pago del individuo,
en la practica no incorpora todos los flujos de ingresos y deja de ser una base tan amplia. Esto ocurre
porque, como se vera mas adelante, el ingreso se define en términos efectivos, y por lo tanto se omiten
todas aquellas afluencias no efectivas como por ejemplo: 1) la renta imputada por el uso de la vivienda
propia, lo que claramente ocasiona desigualdades en el tratamiento impositivo entre propietarios y
arrendadores, 2) el valor del ocio, lo cual resulta complejo de medir. Otro caso de afluencia no efectiva
son las ganancias de capital no realizadas, las cuales se analizan en detalle mas adelante.

Sin embargo, también podemos encontrar claras omisiones de ingreso que si constituyen afluencia
efectiva. Este es el caso de las pensiones, indemnizaciones, seguros de vida, asignaciones familiares,
etc. que al tratar de eximir ciertas formas de ahorro, terminan haciendo mas complejo al sistema

tributario, y transgrede los principios de la definicion de ingreso.
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a) Principios en la definicion de renta neta imponible

Como vemos, la definicion de renta neta imponible, no es un asunto trivial. Sin embargo, para no
confundir la teoria de la practica, estableceremos los principios mas comunes en la definicion de
ingreso.

En primer lugar, el ingreso se define como toda afluencia a la riqueza de un individuo, sea esta regular
o irregular, esperada o no esperada, realizada o no realizada.

Se entiende como afluencia regular, aquella que constituye parte de la realidad econdmica del
individuo o que se obtiene regularmente en el tiempo, por ejemplo, el sueldo de un trabajador.
Afluencia esperada, regular o irregular, es aquella que el individuo obtiene con un alto grado de
certeza, como los dividendos que entregan ciertas acciones. Por ultimo, se entiende como afluencia
realizada, aquella devengada que es materializada, por ejemplo, la venta de un vehiculo cuyo precio de
venta es mayor al de compra.

Por otro lado, asi como no se deberian considerar las fuentes del ingreso (el ingreso de cualquier
origen debe ser tratado uniformemente), tampoco deberian interesar sus destinos finales, es decir, si se
ahorra o se consume. Esto es de vital importancia a la hora de analizar algunas deducciones que
actualmente se aplican a la ganancia neta, ya que por ejemplo, deducir los seguros de retiro privado,
aportes voluntarios a las AFJP, otorga ventajas que no disfrutan otros ahorrantes, en particular, el
contribuyente que recibe una ganancia en intereses por el hecho de postergar el pago de impuestos
hasta el momento de realizar los cobros de las pensiones y ademas, si sus ingresos futuros fueran
menores estaran alcanzados a una tasa efectiva de imposicion mas baja.

El ingreso desde el punto de vista de la afluencia, deberia ser medido en términos de renta neta, es
decir, después de deducir el costo directo de los bienes y servicios que se requieran para la obtencion,
conservacion y mantenimiento de dicha renta. Ademas deben considerarse todas las pérdidas de
ingreso ya que reducen el patrimonio neto al igual que las ganancias lo incrementan y el fisco deberia
participar en ambos casos. Por ejemplo, en el caso de las empresas los flujos de caja negativos
conceden ciertos descuentos tributarios, que si bien otorgan devoluciones en el caso de pérdidas netas,

permiten extenderlas para periodos futuros.
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El ingreso debe definirse en términos reales, como una verdadera medida de la capacidad de pago. Un
incremento en el ingreso monetario que se compensa con un incremento en los precios no constituye
una ganancia en el ingreso real, por lo tanto, la obligacion tributaria en términos reales no tendria que
cambiar. Esto es mas relevante en el caso de paises en vias de desarrollo con altos indices
inflacionarios.

Si la definicion de ingreso esta basada en la riqueza, deberia ser indiferente que las ganancias (1) se
realicen en efectivo, como en el caso de salarios o venta de activos que han aumentado de precio, o (2)
se mantengan en posesion, a pesar del aumento de valor. La decision de realizar o no la ganancia es un
problema de eleccion de cartera por parte del inversionista y no deberia afectar la medicion del ingreso
para fines impositivos. Esto es de especial importancia cuando discutamos la imposicion sobre las
ganancias de capital realizadas o no realizadas.

Algunas veces se afirma que el ingreso irregular o inesperado no debiera pagar impuestos, sin
embargo, aunque sea una afluencia incierta, de todos modos se estd aumentando la riqueza del
individuo. El problema surge por el hecho que los sistemas tributarios de tipo progresivo' castigan las
ganancias inesperadas, ya que en forma repentina puede aumentar la tasa impositiva, especialmente
para los contribuyentes que se encuentran en los tramos mas altos de ingresos. Por ejemplo un
importante premio en los juegos de azar puede llevar al individuo a tributar en las tasas de impuestos
marginales mas altas, solo por el hecho de recibir una afluencia inesperada y temporal en su riqueza.
Una solucion tentativa es realizar promediaciones, de forma tal que los ingresos se distribuyan de
manera proporcional en un mayor periodo de tiempo, evitando asi saltar bruscamente desde bajas tasas

impositivas a las mas altas, pero sin eludir la obligacién tributaria.

3. Ganancias de Capital
A grandes rasgos, una ganancia de capital corresponde al aumento del valor real o nominal de un

activo, ya sea activos muebles o activos inmuebles o intangibles, durante un periodo de tiempo

! Un sistema tributario del tipo progresivo es aquel en el cual la tasa impositiva porcentual va aumentando a
medida que aumenta la base imponible.
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determinado. Al contrario, si ocurre una disminucion en el valor del activo, estamos frente a una
pérdida de capital.

Al establecer esta definicion, queda claro que una ganancia de capital constituye una forma de ingreso,
es decir, es una afluencia monetaria que aumenta la riqueza del individuo. Sin embargo, la
incorporacion de las ganancias de capital en la definicion de renta imponible, ha sido uno de los temas
mas controvertidos, en particular, por el tratamiento de ciertas caracteristicas que se detallan a

continuacion.

a) Ganancias de capital realizadas

Un tratamiento impositivo preferente para las ganancias de capital, afecta directamente la equidad
horizontal?, por las diferencias resultantes en las obligaciones tributarias para iguales niveles de
ingreso, y la equidad vertical® también se ve afectada, por que este tratamiento preferente compensa la
imposicion progresiva sobre las rentas de capital. Ademads, no es sorprendente que la participacion de
las ganancias de capital en la renta neta imponible se incremente a medida que nos movemos hacia
arriba en la escala de ingresos, por lo tanto, las ganancias de capital se han convertido en la mayor
fuente de tratamiento fiscal preferente de las rentas mas altas, creando un fuerte incentivo a recibir la
renta de capital en forma de ganancias de capital en lugar de intereses u otro tipo de ingresos gravados.
Los tratamientos especiales a las ganancias realizadas, no se pueden defender por razones de equidad,
en comparacion con cualquier otra fuente de ingreso, por ejemplo los salarios, ya que en ambos casos
se recibe ingreso y no hay argumento para distinguir entre ellos.

Tampoco se puede argumentar que se debe dar un tratamiento especial a las ganancias de capital
porque frecuentemente no se espera que se generen como renta regular, sino que son beneficios

inesperados que afluyen sin intencion. Este puede ser el caso para algunas ganancias, pero no para

2 Equidad horizontal: personas que tienen el mismo ingreso deben pagar los mismos impuestos.
3 Equidad vertical: personas que tienen distintos niveles de ingreso deben pagar diferentes impuestos.
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otras, incluso cuando las ganancias son inesperadas aumenta la capacidad imponible del que las

recibe®.

b) Ganancias de capital no realizadas

Dado que se define a la ganancia neta imponible en efectivo, no se gravan las ganancias no realizadas,
lo cual se contrapone con el principio de afluencia descripto anteriormente. Que la ganancia se realice
0 no, es irrelevante con respecto a si se ha producido un aumento en la capacidad economica. En este
caso la decision de realizar o no es un problema de gestion de cartera y no de creacion de ingreso. Asi,
el aplazamiento del impuesto hasta la realizacion concede una ventaja injusta a este ingreso, ya que el
fisco otorga un préstamo sin intereses por el monto de la obligacion. Si no tiene lugar la realizacion,
esta ganancia se mantendra de hecho para siempre, ya que no se llega a devengar el impuesto.

Sin embargo, en la practica el pleno gravamen de las ganancias no realizadas, se transforma en una
situacion dificil debido a lo impracticable que resulta la valoracion anual de todos los activos. Algunos
activos como los valores negociables podrian ser valorados y gravados periddicamente, pero por
ejemplo, las pinturas, son mas dificiles de valorar. Por lo tanto, se ha propuesto que las ganancias
acumuladas se graven con ocasion del fallecimiento o el traspaso, como si se realizaran en ese
momento. Designada con el nombre de realizacion constructiva, esta disminuiria la necesidad de
valoracion de una sola vez. Al permitir la promediacion y la posibilidad de dilatar los pagos a lo largo
de un periodo de tiempo, se podrian evitar las desigualdades que surgirian de una liquidacion forzosa
de los activos. Con tal procedimiento todas las ganancias serian gravadas finalmente.

Aunque la realizacion constructiva integraria las ganancias no realizadas dentro de la base del
impuesto, todavia dejaria a las ganancias de capital con alguna ventaja. Mientras que se grava a las
otras rentas sobre una base actualizada, el impuesto sobre las ganancias no realizadas, seria diferido
hasta el fallecimiento, dejando asi al contribuyente con la posibilidad de obtener renta de ellas

mientras tanto. El diferimiento del impuesto es equivalente a recibir un préstamo sin intereses, cuyo

4 En EEUU, por ejemplo, se resolvio este debate incluyendo todas las ganancias de capital realizadas en la renta
imponible.
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valor puede ser sustancial, especialmente para inversores jovenes que pueden anticipar un largo
periodo de posesion.

Por otro lado, se sefala que las ganancias de capital no realizadas no deberian ser gravadas porque el
propietario se ha abstenido del consumo. Sin embargo, aunque no ha existido consumo, esto no es
relevante al definir la base del impuesto sobre la renta. Aqui el principio es que deberia gravarse toda
la renta, independiente de como se utilice, e incluso en el caso de un impuesto sobre el consumo, no es
una cuestion decisiva la distincion entre ganancias realizadas y no realizadas.

Por ultimo, se plantea que la imposicién a las ganancias no realizadas requiere que el propietario
cancele un impuesto, incluso aunque no haya obtenido dinero con que pagarlo. La observacion es
correcta, pero carece de importancia. No es irracional pedir al contribuyente que liquide parte de sus
activos, sin llegar a ser confiscatorio, para realizar el pago del impuesto cuando sea necesario. Para

situaciones en las que no es posible la liquidacion parcial debe concederse el tiempo adecuado.

¢) Habitualidad

Otro tratamiento especial de las ganancias de capital surge al determinar si un contribuyente transa
habitualmente o no un determinado tipo de activo. En este caso solo se incorporan como ganancia
imponible aquellas rentas obtenidas como resultado de negociaciones o actividades realizadas
habitualmente por el contribuyente.

Si bien la habitualidad es un concepto ambiguo, se entiende que un contribuyente es habitual cuando
su giro incluye transacciones del tipo de activo en cuestion, ademas de criterios adicionales en casos
particulares. En la mayoria de los casos la distincion entre habitual y no habitual pretende evitar que
individuos de ingresos moderados tributen en las tasas de impuestos marginales mas elevadas a
consecuencia de una ganancia de capital irregular o no esperada. Por ejemplo, en el caso de un
individuo que venda acciones en el mercado bursatil por motivos de liquidez, solo en una ocasion, de
seguro quedara incorporado en las mas altas tasas de impuestos marginales, por lo cual la situacion de

no habitualidad seria lo mas adecuado.
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4. Pérdida de capital

Se produce una pérdida de capital cuando el precio del activo ha disminuido durante un periodo de
tiempo inesperado. Tal como se sefialara en los principios que rigen la definicion de ingreso, las
pérdidas de capital reducen el patrimonio neto al igual que las ganancias lo incrementan, por lo tanto,
el fisco deberia incorporara las pérdidas de capital en su disefio impositivo. Es decir, se deberian
descontar todo tipo de pérdidas de capital.

Sin embargo, en la literatura se sefiala, cuando los mercados son perfectos, en especial los mercados de
capitales, es decir existe simetria de informacion y no hay costos de transaccion ni restricciones a las
ventas cortas de activos financieros, los contribuyentes podrian terminar evitando todo el pago de
impuestos sobre sus ingresos de capital y los impuestos sobre los ingresos salariales mediante la
incorporacion de pérdidas de capital en sus declaraciones de renta’. Esto sugiere que es necesario
imponer ciertas restricciones al descuento de las pérdidas de capital para evitar la elusion parcial o

total de impuestos.

5 Ver Joseph E. Stiglitz (1983), Some aspects of the taxation of capital gains.
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III. IMPUESTO A LAS GANANCIAS DE CAPITAL EN ARGENTINA.

En el presente acapite realizaremos una breve descripcion del tratamiento que tuvieron las ganancias
de capital a lo largo del siglo XX en Argentina, donde se podra verificar que nuestra legislacion, por
momentos, inicid un proceso gradual de incorporacion de las citadas ganancias al ambito del impuesto
a los réditos, mientras que en €épocas mas recientes existe una tendencia marcada a su desgravacion,
excepto casos puntuales, a nivel de la imposicion a las ganancias.

En primer lugar recordemos que nuestra ley 11.682 de impuesto a los réditos diferenciaba claramente
los réditos de las ganancias de capital, excluyendo a estas ultimas del gravamen, no obstante las
numerosas excepciones que la misma ley contenia, principalmente introducidas luego de las reformas
del afio 1.946 y que generaban la inclusion dentro del ambito del gravamen a algunas de ellas.

En efecto, el primer parrafo del art.3° de la norma mencionada, disponia que:

“Art.3° La ganancia obtenida o la pérdida sufrida por una persona o entidad que venda, permute o
de otra manera disponga de bienes muebles o inmuebles, por valor mayor o menor del de costo, o
valor a la fecha de ingreso a su patrimonio a titulo gratuito o a precio no determinado, serd
considerada para los efectos de esta ley, como aumento o pérdida de capital, segun el caso, y no
como aumento o pérdida de rédito, salvo disposicion especial en contrario.”

Es decir que, antes del afio 1.946, cuando no existia el impuesto a las ganancias eventuales, los
beneficios excluidos del ambito del impuesto a los réditos estaban al margen de toda imposicion sobre
utilidades.

Sin embargo este tratamiento se mantuvo hasta la entrada en vigencia del decreto ley 14.342 del
20/05/1.946, ratificado por ley 12.922, que a partir del 01/01/1.946 establece un impuesto a las
ganancias eventuales que alcanza todos los beneficios “en cuanto no fueran alcanzados por la ley del
impuesto a los réditos”. De este modo toda utilidad, beneficio, ganancia o enriquecimiento esta
gravado, alcanzando a tasas proporcionales a las ganancias accidentales, las derivadas generalmente de
la realizacion de bienes de capital, que no estan comprendidos en el concepto de rédito de nuestra ley y

toda clase de enriquecimiento que no esté expresamente exceptuado.
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Con la aparicion del sistema dual de imposicion sobre las rentas la distincion entre rédito y ganancia
de capital tampoco llegé a ser tan clara y rigida. En efecto, como bien citamos precedentemente, a
partir del afio 1.946 comienzan a sucederse una serie de cambios en la estructura del impuesto a los
réditos que llevan a incluir dentro de su ambito a determinadas ganancias que, por sus caracteristicas,
podrian encuadrarse como ganancias de capital.

A continuacion mencionaremos esas ganancias de capital “incorporadas” dentro del impuesto a los
réditos, a saber:

a) Fraccionamiento de inmuebles (loteos):

Por ley 13.925 del 18/08/1.950 se incorpord una modificacion al impuesto a los réditos incorporando
como materia imponible a los fraccionamientos y venta de inmuebles, sin perjuicio de que no se haga
profesion habitual o comercio de dicha actividad, cuando las mejoras introducidas a aquéllos superen
el 20% del importe del costo o de la ultima valuacion fiscal realizada con anterioridad a la
introduccién de las mejoras, el que sea mayor.

Se entenderia que la citada modificacion fue realizada por la apreciacion que realizod el legislador al
interpretar que cuando un inmueble al fraccionarse se le hacen mejoras de importancia, es probable
que sea considerable el nimero de lotes a ofrecerse en venta, sustituyendo el caracter de bien de
capital de los lotes por el de mercaderias.

No obstante, con la promulgacion de la ley 15.273 del 15/02/1.960, cambioé la norma analizada
quedando redactada de la siguiente manera:

“El resultado del fraccionamiento y venta de inmuebles -loteos- estard sujeto al impuesto de esta
ley, se cumplan o no las condiciones a que se refiere la ultima parte del parrafo anterior”. (el que
habla de profesion habitual o comercio)

Desde entonces estas operaciones han pasado a estar en todos los casos dentro del ambito del impuesto
a los réditos, siempre que se cumplan cualquiera de las condiciones que luego fijo el decreto
reglamentario, es decir:

. Que del fraccionamiento resulte una cantidad superior a 50 lotes; o
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e Que la venta en un periodo de dos afios sea de mas de 50 lotes, que, aunque provengan de
fraccionamientos distintos, pertenezcan a la misma fraccion o unidad de tierra.

Resumiendo, en la década del "50 se caracterizaba como loteo gravado por el impuesto a los réditos
cuando se reunieran las dos condiciones establecidas por el art.3°, segundo parrafo, de la ley entonces
vigente: a) que se hubieran efectuado mejoras por un importe superior al 20% del costo, o de la ultima
valuacion fiscal anterior, el mayor, y b) que se hubiera realizado una venta de mas de 50 lotes de la
misma unidad de tierra en un periodo de dos afios.
Luego, a partir de 1.960, para gravar como réditos los loteos, se suprime la consideracion del hecho de
“realizacion de mejoras”, ateniéndose el legislador al nimero de lotes vendidos antes que la supuesta
transformacion en que se inspiraba la consideracion de las mejoras.
b) Enajenacion de bienes adquiridos para liquidar créditos:
El art.4° de la ley 11.682 establecio la gravabilidad de los resultados de la enajenacion de bienes “si
quienes los enajenan los han adquirido para liquidar créditos provenientes de operaciones
habituales y siempre que la venta se efectiie dentro del término de dos afios contados desde la fecha
de adquisicion del bien”.
Cabe acotar que si la enajenacion se realizaba después de los dos afos de su adquisicion, el resultado
que se obtuviera estara sujeto al impuesto a las ganancias eventuales.
Es decir que para que procediera la aplicacion del impuesto a los réditos, debian reunirse tres
requisitos: a) que el bien se haya adquirido para liquidar un crédito, es decir, para hacerlo efectivo en
especie; b) que ese crédito tenga su origen en “operaciones habituales”, que tenga relacion con el
comercio del contribuyente, y ¢) que la venta se efectiie dentro de los dos afios de la adquisicion del
bien.
c) Enajenacién de bienes amortizables:
El segundo parrafo del art.4° de la ley de réditos consideraba incluidas en este impuesto las utilidades

o pérdidas que deriven de la enajenacion de bienes amortizables, excepto inmuebles.
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En mérito a la razéon debemos aclarar que los bienes amortizables son bienes de capital que son
utilidades en varios ejercicios, por lo cual, mediante la amortizacion, su costo se prorratea entre los
afios de vida util en que el bien estuvo afectado a la produccion.

Se argumento, a favor de su inclusion dentro del ambito del impuesto a los réditos, que dichos bienes
constituian “una parte necesaria e inseparable del todo que constituye el negocio” y que la ganancia
o la pérdida que produzca su enajenacion debe considerarse también resultado de la explotacion.

d) Transferencia de acciones y demas valores mobiliarios:

Los resultados provenientes de las transferencias de acciones y demas valores mobiliarios llevadas a
cabo por personas que no hacen profesion habitual o comercio de ella, constituye una tipica ganancia
de capital, y debia gravarse con el impuesto a las ganancias eventuales. No obstante, no solamente no
estaba alcanzado por éste gravamen, sino que se las incluy6 dentro del ambito del impuesto a los
réditos en calidad de renta exenta.

En este momento conviene recordar la opinion de varias instituciones especializadas que rechazaron
en forma categorica el tratamiento distintivo que recibian las presentes utilidades.

Al respecto, la Asociacion Argentina de Derecho Fiscal expresd en el afio 1.971 que el impuesto
personal sobre los réditos de las personas fisicas “debe abarcar también a los dividendos de acciones
y a las ganancias por ventas de valores mobiliarios, incluyendo acciones...”.

Por otro lado la Comisién redactora del dictamen en las Segundas Jornadas Tributarias de Mar del
Plata (1.972), concluyd que no existen razones que justifiquen la exencion de estos ingresos ya sean
eventuales u ordinarios. Ademas recomendd “incluir en el ambito de la imposicion a la ganancia de
capital, tal como resulta de la modificacion propiciada, los beneficios derivados de la realizacion de
valores mobiliarios actualmente exceptuados y concordantemente sugerir la revision de la exencion
existente a los resultados obtenidos por tales operaciones, cuando se realizan en forma habitual.”

e) Ventas de propiedad horizontal:

En los casos de ventas de inmuebles construidos bajo el régimen de la ley 13.512 de propiedad

horizontal se planteaba el problema de si estaban gravadas por el impuesto a los réditos o con el
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impuesto a las ganancias eventuales, ello porque su tratamiento no estaba contemplado en las leyes,
decretos reglamentarios ni resoluciones del organismo recaudador.

Sin embargo el criterio general fue definido por la jurisprudencia, mas precisamente el Tribunal Fiscal
de la Nacioén en la causa “Cohen Salama, Moisés ¢/ Direccion General Impositiva” de fecha
27/07/1.970 que expresd que la construccion de un edificio y su ulterior venta por el régimen de la
propiedad horizontal esta alcanzada por el impuesto a los réditos, porque, “en la construccion de un
edificio y posterior venta de departamentos no existe ninguno de los caracteres propios del beneficio
de capital sujetos a las ganancias eventuales, pues lo que se realiza no es directamente un bien mds
0 menos reacondicionado para recuperar el capital por él representado, sino un numero
determinado de departamentos logrados como consecuencia de una actividad econémica.”

Es decir que si el inmueble es vendido por quien ha realizado la construccion luego de haber comprado
el terreno baldio, o con edificio para ser demolido. Esta operacion, en principio, correspondia incluirla
en el impuesto a los réditos.

f) Enajenacion de inmuebles utilizados en la explotacion:

La ley 13.925 introdujo la gravabilidad, en el impuesto a los réditos, de los resultados de la
enajenacion de los inmuebles que utilicen en su comercio, industria o explotacion los contribuyentes
que obtengan réditos comprendidos en la tercera categoria, excepto el de la realizacion de los
utilizados en explotaciones agropecuarias por personas fisicas, sucesiones indivisas y sociedades de
personas (incluso las de responsabilidad limitada).

El fundamento que llevo a la inclusion en el presente tributo de tales resultados fue el mismo que
origind la gravabilidad de la ganancia proveniente de la enajenacion de los bienes amortizables, es
decir su vinculacion con la explotacion o negocio.

Posteriormente, por ley 15.273 del 15/02/1.960 se modifico la exclusion mencionada precedentemente
para las explotaciones agropecuarias, por lo que a partir de entonces los resultados de la enajenacion
de inmuebles utilizados por las citadas explotaciones quedaban fuera del ambito del impuesto a los
réditos, salvo que existiera habitualidad o comercio.

g) Transferencias de llaves, marcas, patentes de invencion y regalias:
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Laley 11.682 en su art.43°, dentro de la segunda categoria, incluyé dentro del concepto de rédito a los
beneficios derivados de la realizacion de los llamados activos intangibles.

Es decir que, ya sea que los resultados se obtengan al realizar el capital fuente con motivo de la venta
del fondo de comercio, o que se produzcan como consecuencia de la venta, cesion o transferencia, en
el caso de marcas o patentes de invencion, se consideraban siempre incluidos dentro del ambito del
impuesto a los réditos.

Claro esta que nos estamos refiriendo a personas fisicas y sucesiones indivisas que no ejercen
habitualmente la profesion o comercio de la compraventa de tales derechos, porque de lo contrario la
procedencia del gravamen estaria determinado, no por aplicacion de lo dispuesto por el art.43° de la
ley, sino por los principios generales de la ley.

h) Otros casos:

Entre los casos mas destacados encontramos el establecido por el art.4° de la ley 11.682 que incluye
dentro del gravamen el resultado de la enajenacion de inmuebles por las compaiias de seguro y
capitalizacion. En rigor de verdad, estas empresas debian mantener necesariamente inversiones en
inmuebles, y el legislador con toda razén habia considerado que tales resultados estaban estrechamente
vinculados al negocio que explotan.

Por su parte el art.78° de la misma ley incluia en el impuesto a los réditos, los beneficios en el caso de
bosques cedidos en explotacion, ain cuando se trate de una operacion aislada, otorgando facultades al
organismo recaudador para fijas coeficientes de beneficio bruto cuando por medio de los elementos
que aportaba el contribuyente no fuera factible determinar su utilidad.

Por otro lado, en lo que respecta al impuesto a las ganancias eventuales, la materia imponible se
encuadraba por exclusion. En efecto, segun el Decreto ley 14.342/46 “los beneficios obtenidos a
partir del 1° de enero de 1.946...derivados de fuente argentina y no gravados por el impuesto a los
réditos, quedan sujetos al gravamen nacional de emergencia que establece el presente decreto ley
(Art.1°)".

En este aspecto coincidimos con la doctrina en que la expresion con un elemento negativo en la

definicion del objeto del tributo, no responde a una depurada técnica legislativa.
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El sistema dual de imposicion a las ganancias se mantuvo durante 28 afios hasta que, debido a una
reforma integral del sistema tributario que se gestd durante los primeros afios de la década del *70, a
partir del 01/01/1.974, la ley 20.628 creaba el impuesto a las ganancias en reemplazo de los impuestos
a los réditos, a las ganancias eventuales y a las ventas de valores mobiliarios.
Cabe acotar que el producto de semejante integracion se debid, en gran parte, a la presion ejercida
tanto por la doctrina como por las distintas organizaciones que nuclean a los profesionales y
especialistas en la materia quienes propugnaban la fusion de los antiguos tributos que recaian sobre las
ganancias de cualquier tipo en un solo cuerpo normativo.
A modo de ejemplo podemos citar la opinion de las siguientes instituciones:
e Colegio de Graduados de Ciencias Econdémicas de la Capital Federal.
Ya en el ano 1.958 dio su parecer sobre el problema, propiciando la unificacion de los impuestos a
los réditos y a las ganancias eventuales. Este criterio fue analizado en forma exhaustiva en la
Segundas Jornadas Tributarias llevadas cabo en la Ciudad de Mar del Plata en junio de 1.972,
donde las recomendaciones aprobadas cubren en todas sus facetas el problema del tratamiento de
las ganancias eventuales dentro un régimen integrado de imposicion a los ingresos.
e Federacion Argentina de Colegio de Graduados en Ciencias Economicas.
En el afio 1.971 se pronunci6 ante la Comision Nacional para la Reforma Tributaria mediante un
dictamen que proponia crear la quinta categoria en la imposicion a los réditos, para las ganancias
de capital, y sustentaba su opinion en que “las denominadas ganancias de capital deben ser
incorporadas a la imposicion global sobre rentas” no solamente por los problemas operativos que
deviene de tener un impuesto autbnomo sobre tales resultados sino que, si no se gravasen las
ganancias de capital, se favoreceria a las personas que obtienen ese tipo de ingresos en
comparacion con las que reciben otras formas de rédito.
e Asociacion Argentina de Derecho Fiscal.
Se pronuncid, como integrante de la Comision para la Reforma Tributaria del afio 1.971, a favor
de incluir las ganancias de capital en el impuesto que grava las utilidades ordinarias.

e Colegio de Escribanos de la Provincia de Buenos Aires.
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En diciembre de 1.972, solicité también la derogacion del impuesto a las ganancias eventuales,
propiciando el vuelco de éstas a la declaracion conjunta de los réditos. Sus argumentos se basan en
la cantidad de problemas de diverso orden habia traido, para esos profesionales, la modalidad en
que funciona el impuesto a las ganancias eventuales —cuasi liquidadores del tributo-.
En definitiva la ley 20.628, promulgada el 29/12/1.973, ademéas de cambiar la denominacion de
impuesto a los réditos por la de impuesto a las ganancias, modificd dicho tributo. Una de las mas
importantes afect6 la estructura y naturaleza del impuesto: la inclusion de las ganancias de capital,
como la quinta categoria, en el régimen general de imposicion de las rentas ordinarias anuales.
Es decir que a partir de la vigencia de esta reforma, 01/01/1.974, quedaron comprendidas en un
mismo impuesto todas las ganancias, beneficios, rentas y formas de enriquecimiento, cualquiera
fuese su origen, con las Unicas excepciones de las provenientes de determinados juegos y
concursos, y las recibidas por herencia, legado o donacion, formas de enriquecimiento todas ellas,
gravadas con impuestos especiales.
El mensaje del Poder Ejecutivo al Congreso, con el proyecto luego convertido en ley 20.628,
expresa, en forma sucinta, las bases que llevaron adelante el proceso de unificacion en los
siguientes términos:
“Esta decision, que procura una mds justa apreciacion de la capacidad contributiva
de los sujetos, es recomendada por la doctrina moderna y ha sido comentada
favorablemente por los especialistas de nuestro pais. En resumen, se opina que la
actual discriminacion de los beneficios para sujetarlos a regimenes diferentes da
como resultado la determinacion de obligaciones fiscales de distinta magnitud
frente a iguales montos de beneficios, segun sea el origen o composicion de los
mismos o, en numerosos casos, segin sea la forma adoptada para las operaciones.
Por otra parte, la experiencia recogida durante el tiempo en que han coexistido
ambos tributos ha puesto en evidencia la injusticia tributaria que conlleva la

discriminacion, con el agravante de las innumerables controversias originadas en la
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caracterizacion de los beneficios a los efectos de su encuadre en uno y otro

gravamen.

Por las razones expuestas, es que ya la ley de impuesto a los réditos habia avanzado

sobre el régimen de las ganancias eventuales, determinando la aplicacion de aquél

en diversas en que, de acuerdo con las caracteristicas reales de la operacion, se

trataba de ganancias de capital. Esta solucion, sin embargo, significaba a su vez

distintos tratamientos fiscales frente a situaciones andlogas o, mds aun, resultaban

con un tratamiento menos riguroso operaciones de verdadera especulacion.

En resumen, se estima que la situacion actual da lugar a inequidades que no

condicen con una politica de redistribucion justa y ecudnime de la riqueza.”
Consecuentemente con el mensaje, el art.2° primer parrafo de la ley 20.628, al definir la materia
imponible, varia fundamentalmente los términos en que lo hacia la ley de impuesto a los réditos, y
da un amplio concepto, pues dice: “A los efectos de esta ley son ganancias... los rendimientos,
rentas o enriquecimientos derivados de la realizacion a titulo oneroso de cualquier acto o
actividad habitual o no.”
Por lo expuesto, nuestra legislacion abandonaba decididamente la teoria de la fuente, pues segin la
nueva definicion, toda forma de utilidad o rendimiento esta alcanzado por el impuesto. Es por eso
que la ley usa vocablos genéricos, tales como rendimiento o enriquecimiento, sin referencia alguna
a la fuente generadora, a su mantenimiento, a la periodicidad de la operacion o acto, comercial o
no, que lo genera; asi, las ganancias eventuales caen sin discusion dentro del &mbito del impuesto.
Ademas, con el nuevo régimen, las ganancias provenientes de juegos de azar, hasta entonces
incluidas en el impuesto a las ganancias eventuales, pasan a estar gravadas con un impuesto
especifico, siendo conteste con la doctrina moderna.
Como citamos precedentemente, la reforma de 1.973, para dar una mayor coherencia a la
distribucion de las rentas segun la actividad que la genera, agregd una quinta categoria, para
comprender en ella a las ganancias no incluidas en las restantes categorias.

En efecto, el art.79 de la ley 20.628 establecia que “constituyen ganancias de la quinta categoria:
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a)  Las obtenidas por todo acto que importe la disposicion de bienes a
titulo oneroso, excluidos los comprendidos en la tercera categoria.
b)  En general, toda clase de enriquecimiento que no esté expresamente
incluido en las otras categorias.”
Es decir que la mencionada categoria incluye la totalidad de las ganancias obtenidas por los sujetos
personas fisicas y sucesiones indivisas que provengan de la transmisién de bienes inmuebles y
muebles, incluidos en éste ultimo, las acciones y demas valores mobiliarios.
A su vez se dispuso la derogacion de algunas exenciones o exclusiones, en el impuesto a los réditos
como a las ganancias eventuales, que recaian sobre los siguientes conceptos:
. beneficios provenientes de la compraventa, venta, cambio o disposicion en el pais de
divisas y sus instrumentos representativos, que se introduzcan desde el exterior.
. resultados provenientes de las primas de emision de acciones.
. renta derivada de la venta, cambio o permuta de titulos, acciones, debentures y demas
titulos valores.
Conviene recordar que la incorporacion de las rentas de capital a la base imponible del gravamen se
realizaba en forma directa, sin tener en cuenta que, por las caracteristicas de las citadas utilidades,
las mismas se generaban en un plazo prolongado de tiempo que por lo general excedia
ampliamente a un periodo fiscal.
Sin embargo la consecuencia inevitable de la reforma fue que los sujetos responsables del tributo
vieron incrementadas artificialmente las rentas ordinarias provenientes de su actividad econdomica
regular, con utilidades originadas en operaciones esporadicas o no regulares. Esto llevo, en la
mayoria de los casos, a un incremento de la obligacion tributaria del contribuyente derivado en el
aumento de la materia imponible.
A su vez, ese incremento de la materia imponible, gener6 que se aplicara en los contribuyentes una
alicuota mayor no solo respecto de las ganancias eventuales incorporadas, sino para todas sus otras

rentas. Desde el punto de vista de la equidad, como bien sostiene la doctrina, fue un error
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tremendo el incorporar las ganancias de capital en un solo ejercicio, sin tener en cuenta el lapso en
que ellas fueron devengadas.

La consecuencia en el impuesto a las ganancias de semejante error fue el aumento considerable de
la evasion. Por otro lado ésta fue mayor entre los sectores de altos y medianos niveles de renta y
no lo fue tanto entre los pequefios contribuyentes, quienes aun volcando en sus declaraciones las
ganancias de capital en un solo afio, no alcanzaban los minimos no imponibles fijados.

La ley 20.628 fue violatoria de la justicia tributaria, no solo al incrementar arbitrariamente el total
del impuesto a pagar, sino también al omitir el principio de la realidad econdémica, que preside
toda legislacion impositiva nacional. Para mantenerse fiel a los postulados de la equidad tributaria,
es necesario prever un método que contemple esa situacion, y atenue la incidencia de las ganancias
de capital al integrarlas con las ordinarias del ejercicio.

Lo expuesto derivo que, en el afio 1.976, se volviera al sistema dual de imposicion a las ganancias.
En efecto la ley 21.286, conjuntamente con las leyes 21.284 que crea el impuesto sobre los
beneficios eventuales y 21.280 que establece el impuesto a la transferencia de titulos-valores,
parece tener como proposito fundamental desandar lo realizado con la reforma de 1.974.

En efecto la reforma tributaria acaecida el 02/04/76 reimplantd el impuesto a las ganancias de
capital, esta vez con el nombre de impuesto sobre los beneficios de caracter eventual. En esencia,
la ley 21.284 volvi6 al sistema del Decreto ley 14.342/46, tal cual lo reconoce la propia exposicion
de motivos que acompaii¢ al proyecto de ley que expresa “las normas que integran el proyecto
son, primordialmente, las que conformaran el texto original del tributo”.

El impuesto se reimplanta practicamente para recaer sobre el resultado de la venta de inmuebles y
de otras ventas que requieren instrumentacion mediante escritura publica, pues el resto de las
operaciones alcanzadas, ademas de ser de escasa relevancia, servian en la mayoria de los casos
para que contribuyentes fingieran su realizaciéon como medio para cubrir capitalizaciones de otros
origenes. Esto, segiin algunos autores, por efecto de ciertas maniobras producen al fisco mas

gastos que ingresos.
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En efecto la ley 21.284 incluia dentro de su objeto, en primer lugar, los beneficios de caracter
eventual no comprendidos en el ambito del impuesto a las ganancias, a determinados juegos y
concursos o a la transferencia de titulos valores; aquellos derivados de la transferencia a titulo
oneroso de inmuebles ubicados en el pais afectados a explotaciones agropecuarias sin importar el
caracter que revista el sujeto beneficiario; y los beneficios derivados de la enajenacion a titulo
oneroso de los inmuebles no agropecuarios cualquier sea la naturaleza del sujeto que las obtenga
salvo que, como expresamos en el comienzo de este apartado, configuren venta de inmuebles
alcanzadas por el impuesto a las ganancias (v.gr. loteos con fines de urbanizacion, edificacion y
venta bajo el régimen de la ley 13.512, se trate de inmuebles adquiridos para liquidar créditos,
etc.).

Respecto al sujeto debemos resaltar que eran responsables del ingreso del impuesto, en todos los
casos, las personas fisicas y sucesiones indivisas. Cabe acotar que, en el caso de transferencia de
inmuebles, también eran sujetos pasivos del gravamen las sociedades de capital y de personas, en
éste ultimo caso en cabeza de sus socios por la parte proporcional a la participacion en el capital
que le correspondia a cada uno de ellos.

Cabe acotar que la tasa de imposicion que recaia sobre el beneficio neto anual alcanzado por el
gravamen ascendia al 15% (quince por ciento).

Respecto de la imposicion sobre los beneficios derivados de la transferencia de titulos valores, el
impuesto sobre los beneficios eventuales so6lo incluia dentro de su objeto a las utilidades derivadas
de la venta o cesion de cuotas o participaciones sociales, excepto las provenientes de sociedades
de responsabilidad limitada, en comandita simple y en comandita por acciones, en la parte
correspondiente al capital comanditado.

La limitada gravabilidad de los citados beneficios no debe entenderse en el sentido de la falta de
imposicion sobre los mismos, por lo contrario conjuntamente con la aparicion del impuesto sobre
los beneficios eventuales entra en vigencia el impuesto a la transferencia de titulos valores cuyo
objeto es gravar, al 0,5% de su valor, toda transferencia a titulo oneroso de acciones, titulos,

debentures y demas titulos valores — incluidos los emitidos por la nacion, las provincias y los
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municipios — como asimismo a la enajenacion de cuotas o participaciones sociales de sociedades

de responsabilidad limitada, en comandita simple y en comandita por acciones (en la parte

correspondiente al capital comanditado).

Conviene recordar que los beneficios o utilidades derivados de las transferencias sujetas a éste

ultimo tributo quedaban exceptuados de todo impuesto que recaiga sobre los mismos, a excepcion

de aquellos percibidos por las sociedades de cualquier tipo, sujetos pasibles del impuesto a las
ganancias, que también estaban gravados por éste ltimo.

El descripto esquema de imposicion se mantuvo hasta el 31-12-1.985 donde entra en vigencia la

ley 23.259 que define, bajo la misma denominacion, un nuevo esquema de imposicion sobre las

ganancias eventuales.

En efecto, el nuevo gravamen alcanza las siguientes operaciones, a saber:

. La transferencia de inmuebles, bienes muebles y de cuotas o participaciones sociales, en
tanto dichas operaciones no se encuentren alcanzadas por el impuesto a las ganancias.

. La transferencia de titulos, acciones y demas titulos valores mobiliarios, en la medida que
tales resultados no estén gravados por el impuesto a las ganancias o se encuentren exentos
de dicho tributo.

. Toda otra ganancia o enriquecimiento no alcanzado por el impuesto a las ganancias, a
determinados juegos de sorteo y concursos deportivos o sobre las ventas, compras,
cambio o permuta de divisas.

Sin embargo los Unicos sujetos pasivos del impuesto son las personas fisicas y sucesiones

indivisas, con lo cual, quedaban excluidos de su ambito de imposicion los sujetos empresas

cuando realizaban enajenaciones de inmuebles radicados en el pais. La alicuota del gravamen

ascendia al 15%.

Cabe acotar que, a diferencia de su predecesora, la nueva ley incluia taxativamente a los resultados

provenientes de la transferencia de titulos, acciones y demas valores mobiliarios. En estos casos, la

norma disponia la posibilidad de detraer del impuesto sobre los beneficios eventuales, el monto
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abonado en concepto del gravamen sobre la transferencia de titulos valores hasta el limite que
resulte de aplicar sobre tales beneficios la tasa del 15%.

No obstante, las modificaciones citadas, el esquema de tributacion sobre las ganancias de capital
sufre un vuelco total con la derogacion de la ley 23.259 a partir del 31/12/1.989.

En efecto, a excepcion de los resultados percibidos por los sujetos empresas que por la teoria del
balance se encuentran practicamente en su totalidad alcanzados por el impuesto a las ganancias,
los beneficios de capital que obtienen las personas fisicas o sucesiones indivisas se encuentran
fuera del objeto de todo gravamen o exentos del impuesto a las ganancias (hacemos clara
excepcion de las rentas de capital incluidas dentro del impuesto a las ganancias y que ya
mencionaramos al comienzo del presente acapite).

Entrando en la década del 90 no podemos dejar pasar por alto que la tendencia de nuestro pais a
dar un vuelco en el tratamiento de las ganancias de capital quedo6 claramente plasmada cuando,
con la reforma tributaria del anio 1.998 (Ley 25.063), se amplia la exencion a los intereses de las
colocaciones financieras obtenidas por las corporaciones (empresas).

En definitiva, en la Argentina de los ultimos afios se denota una clara intencion del fisco de no
gravar las ganancias de capital, especialmente las que obtienen las personas fisicas y sucesiones
indivisas, como medida de politica fiscal y econémica que fomente el ingreso de capitales

foraneos al pais.
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IV. TRATAMIENTO TRIBUTARIO EN EL RESTO DEL MUNDO.

El tratamiento de las ganancias de capital no sélo es un problema particular de nuestro pais, por el
contrario, el mismo también ha sido estudiado en otros paises del mundo. En cada uno de ellos existe
la preocupacion acerca de los posibles dafios que pudiera provocar al mercado de capitales, por
ejemplo, el hecho de tener una alta tasa de imposicion sobre este tipo de ingresos respecto de otros
paises similares donde no existe o es menor. De esta forma puede presentarse la situacion en que los
paises que graven las rentas de capital se conviertan en menos competitivos internacionalmente, y no
por causas estructurales de desarrollo, sino por la existencia de impedimentos tributarios.

Para Argentina, seria interesante realizar un analisis comparativo del tratamiento de las ganancias de
capital, con naciones como Chile, Brasil, México y otros paises latinoamericanos, cuyo mercado de
capitales posee un grado de desarrollo similar al nuestro. La intencién es analizar si existe o no el
impuesto sobre este tipo de ganancias, cual es la tasa que se aplica, y si existen tratamientos especiales
que favorezcan la inversion sobre cierto tipo de activos, en especial sobre las acciones.

Por otro lado, la comparacion con paises en condiciones similares a la Argentina, que hayan alcanzado
su desarrollo, y que poseen un mercado de capitales maduro, permite dar a luz la experiencia y
lecciones de sus métodos tributarios.

Otra comparacion meritoria, es el caso de paises emergentes del Asia, cuya rapida tasa de crecimiento,
se ha constituido en un ejemplo para el resto de los paises en vias de desarrollo.

Antes de continuar, quisiéramos dejar en claro que la definicion de ganancias de capital entre los
paises puede ser heterogénea, principalmente por la inflacion, es decir, en algunos paises se gravan las
ganancias reales y en otros las ganancias nominales. Otro factor distintivo es el periodo de tiempo para
definir la habitualidad, asi, lo que para algunos paises es ganancia de capital, para otros es ingreso
ordinario.

A continuacion, se presenta la informacion tributaria para distintos paises, obtenida de sintesis
mundiales que realizan esporadicamente los principales estudios internacionales en Estados Unidos.
Los cuadros contienen informacion acerca de las tasas de impuesto para personas naturales y juridicas,

en forma separada.
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1. PAISES DE LATINOAMERICA: Impuestos Personales

Pais Tasa Imp. Tasa Imp.
ala Renta | Ganancias de Tratamientos Especiales
Capital
BOLIVIA 13% Exento Las ganancias de capital de todos los tipos, no estan

sujetas a impuestos.

Ciertas transacciones estan libres de impuestos o
BRASIL 15% -25% 0-25% gravadas con una tasa menor, pero en general, las
ganancias de capital constituyen ingreso ordinario.

Ciertas transacciones estan exentas del impuesto, pero
la generalidad se encuentra alcanzado por el impuesto,
CHILE 5% - 45% 5% - 45% habitualista o no. Las pérdidas de capital se deducen sin
limites para los habitualistas, el resto lo deduce hasta la
ganancia de capital del periodo.

ECUADOR 10% - 25% Exento Las ganancias de capital y los ingresos de inversion no
forman parte del ingreso imponible.
MEXICO 3% -35% Exento Ganancias en la venta de acciones en la Bolsa, estin
exentas de impuestos.
PARAGUAY 30% 30% Ganancias sobre cualquier activo, incluyendo acciones,
estan sujetas a un impuesto del 30%.
PERU 15% - 30% Exento Ganancias capital ocasionales, no estan sujetas al
impuesto general a la renta.
URUGUAY No Existe Exento Los individuos uruguayos no estan sujetos a ningtin tipo

de impuesto al ingreso.

Ganancias de capital constituyen ingreso ordinario. El
VENEZUELA | 6% -34% 6% - 34% ingreso obtenido por personas naturales en la venta de
acciones estd sujeto a un Imp. de retencion de 1%. Las
pérdidas s6lo se deducen de ganancias de capital.

Fuente: Price Waterhouse, Personal Taxes: 4 Worldwide summary, Information Guide, Edicion 1998.

LATINOAMERICA: Impuesto a las corporaciones.

Tasa Imp. Tasa Imp.

Pais A las Ganancias de Tratamientos Especiales
Utilidades Capital
BOLIVIA 25% Exento Todas las ganancias de capital estan exentas de
impuestos.
Las pérdidas pueden ser llevadas hacia delante
BRASIL 15% 15% infinitamente, pero no pueden ser llevadas hacia atras.

Ademas, el ingreso tributable no puede ser descontado
por mas de 30%.

Ciertas transacciones estan exentas del impuesto, pero
CHILE 15% 15% la generalidad se encuentra alcanzado por el impuesto,
habitualista o no. Las pérdidas de capital se deducen sin
limites para los habitualistas, el resto lo deduce hasta la
ganancia de capital del periodo.

Las ganancias de capital y rendimientos financieros son
ECUADOR 10% - Exento considerados ingresos no ftributables. Pérdidas de
44.4% capital no relacionadas a la operacion del negocio, no
son deducibles.

Ventajas e inconvenientes de la imposicion de las Ganancias de Capital 26



MEXICO

34%

34%

Las ganancias de capital son ingreso tributable, para la
venta de acciones. Las pérdidas se deducen sdlo de
ganancias de transacciones similares en el afio o en los
5 siguientes.

PARAGUAY

3% -30%

30%

Ganancias en todos los activos, tangibles o intangibles,
estan gravadas al 30%.

PERU

30%

30%

Ganancias de capital expresamente establecidas por ley,
con gravadas como ingreso ordinario.

URUGUAY

30%

30%

Todas las ganancias de capital son tratadas como
ingreso ordinario, excepto para las propiedades de areas
rurales, las cuales estan exentas.

VENEZUELA

15% - 34%

15% - 34%

Ganancias de capital son gravadas como ingreso
ordinario. Las pérdidas en la venta de acciones se
deducen solo si se cumplen ciertas condiciones. Se debe
pagar un impuesto de retencion de 1%.

Fuente: Price Waterhouse, Corporate Taxes: 4 Worldwide summary, Information Guide, Edicién 1998.

2 PAISES DESARROLLADOS: Impuestos Personales.

Pais

Tasa Imp. a
la Renta

Tasa Imp.
Ganancias
Capital

Tratamientos especiales

ALEMANIA

25.9% - 53%

25.9% - 53%

Solo se gravan las ganancias de capital mayores a
DM1.000, y realizadas en un periodo inferior a 6 meses,
para el caso de titulos y acciones, tanto para nacionales
y extranjeros.

CANADA

17% - 29%

17% - 29%

%, partes de las ganancias de capital son incluidas en el
ingreso neto. Para acciones de pequeias empresas
calificadas, los residentes pueden realizar hasta
Can$500.000 en ganancia de capital libres de Impuesto.

ESPANA

28% - 56%

20%

Exentas: ganancias inferiores a Ptas 200.000, por mas
de 2 afios. Pérdidas se descuentan de ganancias del
mismo periodo y durante los 5 siguientes. No residentes
tienen una tasa plana de 35%.

E.E.U.U.

15% - 39.6%

15% - 39.6%

Los extranjeros son gravados al 30% sobre ganancias de
capital de fuente norteamericana, si han permanecido en
el pais por més de 183 dias durante el afio tributario en
que ocurren las ganancias.

FRANCIA

15% -35%

16% + 3.9% de
recarga social

Ganancias inferiores a FF100.000, no pagan imp.,
excepto para contribuyentes que mantienen 25% o mas
de acciones no cotizadas en bolsa.

INGLATERRA

20% - 40%

40%

Ganancias de capital son gravadas a la tasa mas alta del
imp. a la renta, pero existen compensaciones por
inflacidn, exenciones anuales, tipo de activo, etc.

ITALIA

10% - 51%

25%

Si menos del 5% de las acciones vendidas, corresponde
a acciones no cotizadas en bolsa o con baja presencia
bursatil (10%) durante los ultimos 12 meses y han sido
mantenidas por mas de 15 afios, la ganancia de capital
no es gravada.

Fuente: Price Waterhouse, Corporate Taxes: 4 Worldwide summary, Information Guide, Edicién 1998.
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PAISES DESARROLLADOS: Impuesto a las corporaciones.

Tasa Imp. a| Tasa Imp.
Pais la Renta Ganancias Tratamientos especiales
Capital

Es posible posponer el impuesto sobre ganancias en
ALEMANIA 30% - 45% 30% - 45% | ciertos activos fijos. Las pérdidas pueden llevarse hacia
atras y descontarse hasta DM 10 millones contra ingreso
tributable. Descuentos futuros son ilimitados.

%, partes de las ganancias de capital constituyen ingreso
tributable. % partes de las pérdidas son deducibles sélo
CANADA 34.5% - 34.5% - 43.5% | contra ganancias de capital. El exceso de pérdidas sobre
43.5% ganancias, se puede descontar 3 afios hacia atras y hacia
delante indefinidamente.

Si luego de vender activos tangibles e intangibles, se
ESPANA 30% - 35% 35% reinvierte en ellos, el impuesto sobre las ganancias
puede ser declarado como ingreso tributable en cuotas
iguales por un periodo no superior a 7 afos.

Ganancias o pérdidas en la venta de activos de capital
mantenidos por mas de 1 afio, son tratadas como
E.E.U.U. 15% - 35% 15%-35% | ganancia de largo plazo. Las pérdidas se pueden
descontar sé6lo de las ganancias de capital, 3 afios hacia
atras o 5 afios hacia delante.

Ganancias de corto plazo (menos de 2 afios) son

FRANCIA 33.33% 33.33% - 19% | gravadas como ingreso ordinario. Ganancias de largo
+ 10% plazo, son gravadas al 19% mas 10% adicional.

Pérdidas de capital sdélo pueden descontarse de

INGLATERRA | 23%-33% 33% ganancias de capital. El exceso de pérdidas puede ser

llevado hacia delante sin limitacién, pero no puede
llevarse hacia atras.

Ganancias de capital son gravadas en el periodo en que
ITALIA 37% - 37% - 56.25% | se realizan. Para el activo fijo, las ganancias se pueden
56.25% dividir en 5 cuotas iguales, s6lo si la Cia. los ha
mantenido por mas de 3 afios.

Fuente: Price Waterhouse, Corporate Taxes: 4 Worldwide summary, Information Guide, Edicion 1998.

3 PAISES ASIATICOS: Impuestos Personales.

Tasa Imp. a| Tasa Imp.

Pais la Renta Ganancias Tratamientos especiales
Capital
CHINA 30% - 60% Exento So6lo ganancias de capital derivadas de la venta de

bienes raices son tratadas como “otros ingresos”

Ganancias de la transferencia de acciones listadas en

COREA 10% - 40% 10% - 40% | bolsa, estan exentas de impuestos. S6lo se gravan las
ventas de activos de capital, separadas del ingreso.
HONG KONG 2% -20% Exento Todas las ganancias de capital, dividendos e intereses

de depositos estan exentas de impuesto.

Venta de acciones en bolsas nacionales paga un imp. de
INDONESIA 10% - 30% 10% -30% | 0.1% de venta bruta. Venta de titulos por accionistas
fundadores paga un imp. de 5.1%. Venta de tierra y
edificios estan exentas de impuestos.

JAPON 10% - 50% 10% - 50% | Ganancias de largo plazo se reducen el 50% de la base
(mantenidos por mas de 5 afios). La venta de ciertas
acciones es gravada a una tasa plana del 26%, separada
de otros ingresos.
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MALASIA

21% - 30%

0% - 30%

Ganancias de capital en venta de acciones de Cia. de
bienes raices tributan 30% (mantenidos por 2 afios o
menos) y 0% (5 afios o mas). Otras ganancias de capital
no estan sujetas a Impuesto.

TAILANDIA

5% -37%

15% 6 5% -
37%

Para ganancias den la venta de acciones listadas en
Bolsa, bonos y debentures, se puede elegir entre una
tasa plana de 15% o incorporarlo como ingreso
ordinario. Las pérdidas no se pueden descontar.

TAIWAN

6% - 40%

0,3% del precio
de venta

Ganancias en la venta de titulos comerciables pagan
imp. a la transaccion de 0.3% del precio de venta.
Pérdidas pueden ser llevadas hacia delante por 3 afios.
El resto de las ganancias de capital, son tratadas como
ingreso ordinario.

Fuente: Price Waterhouse, Corporate Taxes: 4 Worldwide summary, Information Guide, Edicion 1998.

PAISES ASTATICOS: Impuesto a las Corporaciones.

Tasa Imp. | Tasa Imp.
Pais Utilidades | Ganancias Tratamientos especiales
Capital

CHINA 30% 30 % Las ganancias de capital son gravadas como ingreso
ordinario. Excepto para la venta de bienes raices, cuya
tasa varia entre 30% y 60%.

Todas las ganancias de capital constituyen ingresos

COREA 16% - 28% 16% - 28% | imponibles. Pérdidas de capital son deducibles de la
base tributaria cualquiera sea su fuente.

HONG KONG 16,5 % Exento Ganancias de capital en la venta de activos de capital no
estan gravadas.
La venta de acciones listadas en bolsa estan sujetas a un
INDONESIA 10% - 30% 0,1 % del impuesto de 0,1% del retorno bruto de venta, y para los
precio de vta. |accionistas fundadores es de 5,1%. Otras ganancias de
capital son parte del ingreso corriente de la cia.

JAPON 28%-37,5% | 28%-37,5% | Ganancias y pérdidas de capital son gravadas como
ingreso ordinario. Excepto la transferencia de tierra que
posee impuestos adicionales.

Ganancias de capital en venta de acciones de Cia. de
MALASIA 30% 5% - 30% bienes raices tributan 30% (para activos mantenidos por

menos de 2 afios) 0 5% (maés de 4 afios).

Las ganancias de capital son gravadas como ingreso

TAILANDIA 30% 30% ordinario.

El impuesto a las Ganancias de capital sobre titulos

comerciales ha sido reemplazado por el impuesto a la
TAIWAN 15% -50% | 0,1% - 0,3% de | transaccion de titulos: 0,3% de la venta bruta y 0,1%

venta bruta. | para bonos corporativos.

Fuente: Price Waterhouse, Corporate Taxes: 4 Worldwide summary, Information Guide, Edicion 1998.

4. COMPARACION INTERNACIONAL

En general, los paises latinoamericanos son quienes mas excluyen a las ganancias de capital del
ingreso imponible. Asi, paises como el nuestro, Bolivia, y Ecuador no gravan estos ingresos para

personas naturales ni empresas. Otros como México, Pert y Uruguay, eximen solo las ganancias de
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capital realizada por personas naturales, mientras que las empresas tributan como ingreso a tasas que
bordean el 30%. Solo Paraguay Venezuela y Chile gravan las ganancias en ambos casos con tasas que
oscilan, en el caso de personas, hasta el 34% y, en el caso de empresas hasta el 30 %.

El motivo de este comportamiento es la preocupacion de los paises latinoamericanos por disminuir las
consecuencias economicas desfavorables que genera un impuesto a las ganancias de capital,
especialmente los que afectan a mercados de capitales, como acciones, bonos y debentures. En estos
paises, se busca flexibilizar los instrumentos financieros para atraer inversion extranjera directa, de
esta manera se llega a situaciones extremas, tal como ocurre con Brasil o México, en donde el flujo de
capitales en especial de tipo especulativo es tan rapido, que incluso puede permanecer un dia en los
mercados nacionales para luego emigrar a otros paises. Estos son los llamados "hot money" o capitales
golondrina.

Por otro lado en los paises desarrollados se muestra una clara tendencia a incorporar las ganancias de
capital como base tributable, ya sea como ingreso ordinario (Alemania, Canada y Estados Unidos) o
como un impuesto especifico (Espafia, Francia e Inglaterra). Ninguno de los paises de la muestra las
exime lo cual refleja el concepto de que las ganancias de capital constituyen un ingreso mas por el cual
debe pagarse los impuestos correspondientes. Ademas el mercado de capitales de estos paises posee
un grado de profundidad suficiente como para tolerar un impuesto de este tipo, es decir su efecto sobre
los volumenes de comercio de las bolsas europeas y norteamericanas son minimos. Ademas las tasas
aplicadas son en general mayores a las de los paises latinoamericanos, en el caso del impuesto a las
corporaciones, pero menores para las personas naturales.

Finalmente dentro de los paises asiaticos Hong Kong es el inico que exime las ganancias de capital
tanto para personas naturales como juridicas, ademas de otras formas de inversion como los
dividendos o los intereses de depodsitos bancarios. La mayoria, incorpora a las ganancias de capital
como ingreso directo, solo Taiwan y Malasia poseen un impuesto especifico. Sin embargo, una
caracteristica distintiva de estos paises, es la existencia de tratamientos especiales para el caso de
activos como acciones con alta presencia bursatil. De esta manera, se busca dar un impulso al mercado

de capitales, que si bien, ha experimentado notables avances en las tltimas décadas todavia esta en
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proceso de crecimiento. Las tasas aplicadas a las ganancias de capital realizadas por corporaciones
fluctian entre el 5 y el 37,5% y para los impuestos personales entre el 10 y el 50%.

Al comparar las situaciones anteriores con los paises de nuestra region se aprecia que, en general, los
paises latinoamericanos poseen una llamativa ausencia de impuestos a la ganancia de capital respecto
del resto del mundo, donde con tasas elevadas o atenuadas tales utilidades se encuentran sujetas a
tributacion.

Si bien este resultado seria crucial al momento de evaluar la conveniencia de invertir en un pais los
paises de nuestra region no han logrado con este tratamiento preferencial, evitar la retraccion de la
inversion extranjera y nacional en el mercado de capitales. Esto en gran parte se debe a que las
mencionadas inversiones no dependen en gran medida de un tratamiento tributario preferencial sino de
un mejoramiento permanente y acentuado de las condiciones economicas de estos paises, lo cual
implicaria que a nivel internacional se considere a Latinoamérica con las mejores condiciones para
invertir. Por lo tanto el asunto no solo es conocer y saber aprovechar el sistema tributario en su

globalidad sino dar sefiales de un crecimiento serio y ostensible de la economia de la region.
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V. VENTAJAS E INCONVENIENTES DE IMPOSICION SOBRE LAS
GANANCIAS DE CAPITAL

En este capitulo se desarrollaran los principales efectos atribuidos a la gravabilidad de las ganancias de
capital, presentandose las ventajas y desventajas de su aplicacion. Para clarificar como se verian
afectadas las ganancias de capital mediante el establecimiento de un impuesto sabemos que,
cuantitativamente las mayores ganancias de capital se realizan con acciones de sociedades anonimas,
en segundo lugar con bienes raices y con otros de menor importancia. Esto se debe principalmente, a
la existencia de diversas fuentes por las cuales puede aumentar el precio de la accion, entre ellas se
mencionan:

1) Las utilidades retenidas y reinvertidas por una empresa se capitalizan y aumentan el valor del
patrimonio. Con ello, el precio de la accion aumenta y se obtiene una ganancia de capital, pero no
es una renta economica. Este tipo de ganancias de capital se vuelve mas importante en una
economia expansiva, ya que las empresas financian sus inversiones principalmente con utilidades
retenidas.

2) Cuando la rentabilidad de un negocio aumenta debido a una direccion mas eficaz, a la aparicion de
nuevos productos o técnicas, o la disminucion de la competencia, se obtienen beneficios
adicionales que tarde o temprano se traducen en ganancias de capital.

3) Las ganancias de capital derivadas de la venta de acciones, y en general de cualquier activo,
también son producto del aumento del nivel general de precios y de la baja en la tasa de interés
vigente en el mercado.

Por todo lo anterior, vemos que la fuente de cualquier ganancia o pérdida de capital, puede ser

afectada por la existencia de un impuesto. En especial, si se considera que las ganancias de capital se

distribuyen en forma desigual entre los contribuyentes de distintos grupos de ingresos: para aquellos
de altos tramos constituyen una fuente importante de su ingreso total mientras que los individuos
medios afrontan significativos montos de pérdidas de capital. De esta forma, cualquier tratamiento

favorable sobre la ganancia de capital reduce la progresividad de la estructura tributaria de los mas
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adinerados y cualquier limitacion al descuento de las pérdidas, perjudica a los individuos de ingresos

medios.

1) VENTAJAS

La globalidad facilita la correcta medicion de la Capacidad Contributiva

Al respecto cabe citar a Henry Simons, quien argumenta:

"Si se adopta a la renta como base imponible, es evidente que esta, como indice de capacidad
contributiva, deberia definirse en forma amplia como afluencia a la riqueza de un individuo. Debe
incluirse toda esta afluencia, sea regular o irregular, esperada o inesperada, realizada o no
realizada. La renta de cualquier origen deberia ser tratada uniformemente. Sin la globabilidad, la
aplicacion de una estructura tributaria progresiva no puede servir a su proposito de adaptar el
impuesto a la capacidad de pago del contribuyente”.

En efecto cada vez estd mas afirmada en la doctrina la idea de la renta gravable como un todo
indivisible, que no debe ser discriminado en razon de su origen. No existe motivo valedero, fundado
en la equidad, para mantener la separacion en la distribucion de la carga.

En afios recientes voces muy autorizadas provenientes de diversos ambitos econdmicos se han
pronunciado a favor del método del enriquecimiento para determinar el objeto del impuesto a la renta.
John Kenneth Galbraith fue mas alla de lo hasta ahora dicho, expresando que "la norma adecuada en
economia moderna es tratar por igual a todo lo que sea enriquecimiento, aplicar un tipo comun a
todo tipo de enriquecimiento, ya sea en forma de salario, de ganancia de capital, de rentas, de
propiedad, de herencias, de donaciones o, si queremos ser meticulosos, de estafas fraudes o desfalcos.

El enriquecimiento es el hecho basico: producido este, debe seguir el impuesto”.
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Igualdad de la renta del capital frente a renta del trabajo

Si bien el presente punto deriva de los conceptos vertidos en el apartado anterior, resulta ineludible
analizar las distorsiones que podria generar en la distribucion de la riqueza y el consumo, un
tratamiento desigual entre las rentas salariales y las de capital.

Se destaca que las rentas salariales son las mas importantes en los escalones inferiores de renta,
mientras que las rentas de capital lo son para los escalones superiores; en consecuencia algunos
especialistas en tributacion sefialan la necesidad de gravar con mayor dureza a las segundas para
generar una correcta redistribucion de la renta.

Por otra parte se presume que a las ganancias de capital, por constituir ingresos irregulares o por
significar una inversion que requiere un sacrificio dado por la abstinencia de consumo, es justo
compensarlas mediante un trato favorable. Sin embargo de ser asi, el ingreso laboral también deberia
ser tratado preferencialmente, ya que involucra el desagradable hecho de trabajar, mientras que a los
que reciben ganancias de capital solo les basta relajarse y esperar que llegue el dinero.

Una clara afirmacion de los argumentos vertidos precedentemente se encuentran en la exposicion de

!

motivos que dio lugar a la creacion del impuesto a las ganancias eventuales en la que se dijo: "..Ja
capacidad contributiva de una persona en un ano determinado, no puede ser medida exclusivamente
por sus ingresos normales y periodicos, sino que influyen decisivamente en ella las ganancias o
beneficios de cualquier fuente. No se ve por qué razon ha de estar exenta de tributar el gravamen una
persona que en una operacion determinada o por cualquier hecho eventual gana m$n 100.000, y en

cambio debe sufrir la carga del impuesto aquella otra que ha obtenido idéntico beneficio en el

desenvolvimiento de su profesion, comercio o actividad habitual”.

Su gravabilidad aporta equidad

Sobre la base del principio de que las rentas de igual monto deben estar afectas a la misma tributacion,
independientemente del origen de la actividad que las generd, no existe ninguna razén de equidad por
la cual, debiéramos eliminar el impuesto a las ganancias de capital. Si la renta es ganada por un

profesional, por un trabajador o por un empresario, se deben pagar impuestos y la renta que proviene
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de las ventas de acciones debe recibir el mismo tratamiento, de lo contrario se favoreceria a las
personas que reciben este tipo de ingresos transgrediendo el principio de equidad horizontal y vertical.
Es decir, si se concede un trato preferencial a las ganancias de capital, resultaria que individuos con
iguales ingresos pagarian impuestos diferentes, todo por hacer distinciones en las fuentes de
generacion de los ingresos, no hay equidad horizontal, y como consecuencia tendriamos que
individuos con distintos niveles de ingresos, pagarian los mismos impuestos, no hay equidad vertical.
Aplicando este principio en nuestro pais resulta inconcebible que en el impuesto a las ganancias
existan tratamientos preferenciales, como la exencion de determinados intereses financieros, debido a
que los mismos socavan la equidad del tributo, proporcionando mayores ventajas a los contribuyentes
que obtienen altas rentas derivadas en su gran mayoria de ganancias de capital.

En definitiva, sobre la equidad vertical pueden existir distintos puntos de vista, en el fondo, es un
problema de politica tributaria que, como todos los temas politicos, son del arbitrio del estado; pero la
equidad horizontal entre contribuyentes de igual situacion es del todo evidente que se vera afianzada

con la integracion de la base imponible que mencionaramos anteriormente.

No es posible establecer la relacion entre la Fuga de Capitales y el sistema tributario

A nuestro entender la gravabilidad de las ganancias de capital no constituye el elemento primordial de
decision en lo que respecta al ingreso de capitales a la economia de nuestro pais. En efecto la misma
dependera de una serie de condiciones de las cuales la tributaria representa un minimo escollo a la
hora de tomar decisiones.

Al respecto coincidimos con Osvaldo R. Agatiello, quien ha desarrollado la tematica referida a la fuga
de capitales; la define como la sustitucion de activos denominados en moneda local por otros,
generalmente externos, porque el perfil de retorno de los activos locales respecto del riesgo esperado y
percibido es incongruente con las preferencias de los tenedores. Esta incluye la no conversion de modo
permanente de aquellos activos externos retenidos hasta entonces solo temporariamente tanto en el

pais como en el exterior.
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El autor expone que seria posible afirmar que toda fuga de capitales tiene un componente tributario, a
veces dominante a veces subsidiario, y persistird aun en las economias en las que operen los incentivos
necesarios.

Sin embargo la fuga puede analizarse desde varias perspectivas, como un caso de actividad
subterranea, de sustitucion de moneda, de diversificacion de la inversion internacional, de ilicitud
tributaria o cambiaria, como un seguro econdmico contra la incertidumbre politica, como una
respuesta micro economica a diferencias en los riesgos financieros, debidas éstas a la mala
administracion macro economica, o (igual que las corridas bancarias) como el pastor mentiroso que de
tanto insistir vuelve realidad la historia.

Cabe destacar al respecto que es muy dificil realizar mediciones de la fuga y que las mismas son
conjeturales. Sin embargo los estudios econdémicos han estimado que la fuga de capitales en las
décadas del '70 y del '80 ha sido de aproximadamente 350 mil millones de dodlares, de los cuales el
80% se habrian originado en Latinoamérica, afectando obviamente las politicas fiscal, monetaria y
cambiaria.

Por otro lado, la discusion cientifica en torno de la fuga de capitales vinculada con la evasion fiscal
esta en una etapa muy preliminar. No se registra ni una sola estimacion de su proporcion en la reciente
experiencia de fuga de capitales latinoamericanos, en que la evitacion de la inflacion seguramente fue
un aspecto determinante (casos de Argentina, Brasil y Pert).

En la actualidad nuestra politica monetaria de convertibilidad ha ahuyentado, en parte, al fantasma de
la inflacién, y los mercados de valores y financieros con una estabilidad relativa han aportado una
cuota de confianza para evitar las temidas fugas.

Por su parte Antonio Hugo Figueroa, sefiala que en la actualidad los incentivos fiscales, en su
condicion de instrumentos de politica de captacion de inversiones externas, tienen menor relevancia
que en el pasado, habida cuenta que se considera que el factor tributario no es determinante en las
decisiones de inversion en tanto el régimen impositivo en vigor en el pais receptor responda a los
parametros existentes en el resto del mundo generando créditos fiscales a computar en otros Estados.

El sistema de imputacion limitada u ordinaria (crédito por impuesto), en el pais de origen del inversor
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en ausencia de un convenio bilateral amplio, anula los incentivos fiscales del pais fuente en
oportunidad de la remision de los beneficios o renta, excepto que se adopten clausulas en la legislacion
interna de este ultimo que eviten la transferencia de recursos fiscales.

Es bien sabido que los paises menos desarrollados no estan en condiciones de reducir sus ingresos
fiscales, por lo que un sacrificio de su erario nacional solo es aceptable ante una perspectiva cierta de
obtener incrementos reales de la tasa de inversion.

En sintesis, las inversiones no dependen fundamentalmente de las cuestiones tributarias sino de un
clima propicio (seguridad juridica, econdmica, estabilidad monetaria), y si bien los paraisos fiscales
pueden contribuir a la fuga de capitales su magnitud es incierta y por otra parte, existe una tendencia

creciente de los paises desarrollados para combatirlos o disminuir sus efectos.

2) DESVENTAJAS

Consecuencias negativas del impuesto a las ganancias.

En primer lugar no podemos dejar de reconocer que el impuesto a las ganancias genera una serie de
desventajas en el comportamiento de los distintos agentes econdémicos y las mismas no se veran
atenuadas o exacerbadas por las ganancias de capital. En consecuencia las sociedades han reaccionado
ante esta situacion generalizando el incumplimiento de sus obligaciones.

El impuesto a las ganancias puede estimular el gasto y generar inversiones antiecondmicas. Se
establecen exenciones, diferimientos, deducciones o amortizaciones anticipadas, para su liquidacion,
creando asi limitaciones para evitar la presunta evasion, haciendo que las decisiones deban ser muchas
veces apresuradas y sin el debido analisis de costos y rentabilidad.

El proposito de evitar su pago ha desarrollado la imaginacioén para buscar mecanismos de elusion o
evasion que, para evitar su posterior verificacion, eliminan los necesarios controles de gestion;
también determina que los asesores y empresas alcanzados por el impuesto busquen los mecanismos

para que no se les efectien retenciones sobre sus retribuciones, con lo que se crea un clima de
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ilegalidad que altera el orden y desvia la preocupacién de los que dirigen la empresa, de los asuntos de
importancia a como evitar el impuesto.

El impuesto tiene un alto costo de recaudacion.

Algunos autores han propuesto modificar el sistema tributario para evitar algunos de los efectos
negativos que produce un impuesto a las ganancias. Segln ellos, lo ideal seria un sistema donde se
grave solamente el consumo, es decir, lo que uno retira de la produccion total. Estos alegan que una
estructura impositiva de este tipo seria menos perjudicial para la inversion que una basada
primordialmente en impuestos sobre las ganancias. Pero este razonamiento pasa por alto el hecho que
un impuesto que grave el consumo es en definitiva también un impuesto sobre las ganancias.

No obstante, debemos reconocer que no todos los efectos de este impuesto son distorsivos o
desalentadores.

El sistema tributario debe proveer los fondos necesarios para el funcionamiento del Estado y generar
una correcta redistribucion de la renta, siendo el impuesto a las ganancias el Ginico que contribuye con
este proposito a través de su oportuna progresividad.

Muchos autores opinan que esta redistribucion no es una funcion en si misma del sistema tributario,
sino que la misma debe operar a través de gasto. Este razonamiento, que en parte es cierto, debe
reconocer que si el disefio del sistema es adecuado puede colaborar en gran medida a esta

redistribucion reduciendo los costos tanto para el Estado como para los contribuyentes.

Efectos sobre la inversiéon

Los impuestos a las ganancias son en definitiva un Impuesto sobre los ingresos. Por lo tanto cuanto
mayor sea este impuesto menos sera lo que cada uno pueda consumir, invertir o atesorar (incrementar
sus saldos reales) ya que son éstos los destinos del ingreso. No existe duda que un impuesto a las
ganancias reduce la inversion que puede realizar el sector privado tanto por el hecho de que se le
reducen los ingresos como por el hecho de que se desincentiva la actividad de invertir cuando de uno u
otra forma se reducen las posibilidades de ganancia de la misma. Mas dificil es, en cambio, determinar

por qué se perjudica mas con este impuesto a la inversion que al consumo.
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FIGURA A

Tasa de
Impuesto a las

Ganancias

inversion

Si quisiéramos graficar la reaccion de la inversion ante distintas tasas de impuesto a la ganancia,
tendriamos alguna duda acerca de qué es lo que sucede en cada uno de los puntos pero podemos estar
seguros que con un nivel de impuesto igual a cero, la inversion sera mayor que la que existiria con un
impuesto a las ganancias que tuviese una tasa del 100 % es decir que el Estado estaria apropiandose de
toda la rentabilidad. Si se diese este caso toda la actividad inversora privada se paralizaria. Cuando se
llega a este extremo el Estado, para que no se paralice la produccion, se hace cargo totalmente de la
misma, esto es lo que sucede en los paises comunistas. Entre medio (entre 0 y 100 %, de tasa de
impuesto a las ganancias) existe una multitud de combinaciones posibles donde el Estado podréa o no
intervenir directamente en la produccion.

Por mas que sea imposible medir cuanto varia la inversion privada ante un aumento en la tasa del
impuesto a las ganancias (es decir medir la elasticidad de la inversion privada con respecto al impuesto
a las ganancias) podemos determinar deductivamente que la elasticidad serd negativa: a mayor
impuesto a las ganancias menor inversion privada. La relacion serda como la de la figura A, pero no
podemos determinar si la curva sera concava o convexa, ni tampoco si mantendra una misma
caracteristica a lo largo de todos los puntos.

Con el ingreso un individuo puede optar entre:

a) Gastar el dinero en bienes de consumo;

b) Gastar el dinero en inversiones,

¢) Aumentar la cantidad de dinero en su poder (aumento en sus saldos reales de caja).
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Los economistas han diferido mucho acerca de como decide cada individuo, o cada empresa, el
destino de sus ingresos. La postura keynesiana que desde ya hace mas de cuatro décadas influye en las
politicas fiscalistas, sostiene que los individuos primero deciden cuanto gastaran en a); el resto, el
remanente, es lo que se ahorra. Luego el individuo decide cuanto destinara a b) y cuanto destinara a c).
El impuesto a la renta confisca una cierta porcion de los ingresos, quedando en libertad el individuo o
la empresa de consumir o invertir el resto. Como consecuencia del impuesto a la renta el sujeto tiene
un menor ingreso real y activos monetarios por una suma también menor.

Los impuestos indirectos favorecen también que alguno se aleje del mercado pero justamente por su
caracter indirecto influye menos en los incentivos. Pero esta diferencia sélo se dara si las tasas de los
impuestos indirectos son moderadas (un impuesto indirecto con tasas muy elevadas puede inducir
fuertemente a evadirlo).

En uno de los articulos clasicos sobre los distintos efectos de los impuestos, el profesor A. M.
Henderson escribio que "si se necesita un cierto nivel de ingresos entonces los recursos disponibles de
los consumidores deberdn ser limitados en forma idéntica con cualquiera de los dos métodos (es decir
impuestos directos e indirectos). Pero los impuestos indirectos tienen la desventaja adicional de
reducir la eficiencia con que se usan los recursos y por tanto imponen una carga adicional sobre la
economia”.

El impuesto a los réditos, al ir contra la formacion de capital, puede generar menos alternativas de
empleo, que se estanque la productividad y que disminuyan por ende los salarios. En consecuencia
habra menos bienes en la economia por causa de este impuesto, por lo que todos los trabajadores
deberan enfrentar un costo de vida mas elevado. Sin embargo a idéntica situacion podemos arribar si
analizamos los impuestos indirectos.

El desarrollo de la economia subterranea en nuestro pais y la evasion fiscal se origina en las razones
expuestas, ampliadas por el estancamiento de la economia formal y la ineficiencia de la economia en

manos del Estado, y de la burocracia.
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La consecuencia es que los montos evadidos no se reinvierten en actividades productivas sino que se
orientan al gasto, inversiones suntuarias o inversiones en el exterior. Todos estos capitales se retraen
de las actividades economicas formales y naturalmente de los mercados de capitales.

Se menciona que los argentinos tienen en el exterior cifras del orden de los 35.000 millones de
dolares.

Con una clevada presion tributaria no existe viabilidad de progreso econémico. Todo lo que se diga

tratando de justificar el mantenimiento de la actual situacion es una falsedad.

Disminucion de la liquidez del mercado de valores

Este impuesto disminuye la liquidez del mercado porque aumenta el spread, es decir hace mas costoso
el intercambio, y en especial si se trata de activos que se transan frecuentemente, como las acciones de
sociedades andnimas y su efecto es similar a las comisiones que cobran los corredores de bolsa. La
experiencia demuestra que no tener un impuesto a las ganancias de capital permite que fluyan mas
recursos a esos mercados, y aumente la liquidez, por lo tanto, la liquidez del mercado nacional también

disminuye porque acciones nacionales se trasladan a bolsas de otros paises.

Encarecimiento del endeudamiento

Esto es asi porque al tener un impuesto a las ganancias de capital menos inversionistas extranjeros
querran colocar sus dineros en nuestro pais. Entonces las empresas tendran menos posibilidad de
financiarse con las colocaciones de sus acciones, lo que las llevara a buscar otros tipos de
financiamientos que resultan sensiblemente mas costosos que la oferta de acciones, como es el caso de

endeudamiento bancario.
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V. CONCLUSIONES

Como corolario del presente trabajo buscaremos ensayar en términos generales, el tratamiento

tributario de las ganancias de capital que a nuestro criterio deberia aplicarse en Argentina, atendiendo

al contenido de los capitulos precedentes.

Para ello consideraremos la situacion actual del impuesto a las ganancias y la perspectiva recaudatoria,

que generaria el nuevo tratamiento, para finalizar con un comentario sobre los resultados obtenidos del

analisis anterior.

1. Situacion Actual del Impuesto a las Ganancias

Para establecer con mayor precision la situacion actual del impuesto a las ganancias como elemento

recaudador se expone la evolucion del mismo en los Gltimos afios, con relacion al PBI y con relacion a

la recaudacion nacional bruta.

Recaudacion del Impuesto a las Ganancias s/PBI (en millones de pesos)

Aiio Recaudacion % s/PBI PBI

1993 4272 1,80 236.505
1994 5.822 2,26 257.440
1995 6.239 2,42 258.032
1996 6.802 2,50 272.150
1997 8.334 2,85 292.859
1998 9.489 3,18 298.131

Fuente: AFIP y Secretaria de Programacién Econémica y Regional.
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Recaudacion del Impuesto a las Ganancias con relacion
a la Recaudacion Bruta de la Nacion

% 12,46 14,09 15,17 16,63 18,38

1994 1995 1996 1997 1998

| ORecaudacion del Impuesto a las Ganancias O Recaudacion Bruta de la Nacion |

Recursos Tributarios a precios corrientes (en millones de pesos).
Fuente: Subsecretaria de Ingresos Publicos, sobre datos de AFIP, ANA, ANSeS y Secretaria de Hacienda.

Esta tendencia de recaudacion creciente del impuesto a las ganancias se ha retraido en el afio 1999,
cuya recaudacion asciende a $ 9.240 millones, debido fundamentalmente a la recesion de la economia.
Dentro de la estructura tributaria actual, reflejada numéricamente, debemos recordar que existe una
importante masa de rentas no sujetas a imposicion entre las que se encuentran los dividendos. No
existiendo informacion sobre su volumen en nuestro pais trataremos de inferirlos con base en datos
estadisticos de recaudacion.

Se observa que los pagos directos, en concepto de impuesto a las ganancias, efectuados por sociedades
durante el afio 1998 fueron de $ 4.463 millones. Efectuando una estimacion y sin desconocer la

necesidad de un analisis estadistico mas riguroso, se observaria que en el afio 1998 habria existido una
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ganancia societaria liquida de aproximadamente $ 12.751 millones, que se obtienen de la relacion de
los pagos directos y la alicuota vigente del impuesto®.

Del analisis de la recaudacion de los afios 1997 y 1998 se observa que los pagos directos de sociedades
representan aproximadamente entre un 44 % y un 47 % del total producido por este recurso.

Si consideramos que el Producto Bruto Interno que se espera obtener para el afio 2000, y que fuera
comprometido con el Fondo Monetario Internacional, es de $ 298.538 millones’ (similar al del afio
1998), que la recaudacion del afio 1999 por este tributo ascendio a $ 9.240 millones, cifra que la AFIP
en sus metas de recaudacion espera al menos mantener para el afio 2000, y bajo el supuesto que las
sociedades aportan en promedio un 45 % de la recaudacion, podemos proyectar que en el afio 2000 la
ganancia societaria liquida rondaria los $ 11.880 millones. Este valor, salvando las distancias
originadas en los ajustes impositivos, nos aproximaria al volumen de los dividendos.

Si bien es cierto que la recaudacion del impuesto a las ganancias podria incrementarse a través de una
actividad fiscalizadora mas eficiente, se observa que existe un gran volumen de ganancias de capital
que, utilizando los instrumentos fiscales y una politica tributaria adecuada, podrian estar sujetas a
imposicion coadyudando a una mayor recaudacion y a una mejor redistribucion de los ingresos.

No obstante lo expuesto es conveniente recordar que los dividendos no son las tnicas ganancias de
capital que se encuentran fuera del ambito de imposicion, en efecto tanto los resultados de la
compraventa de acciones efectuadas por personas fisicas y algunos intereses originados en operaciones
o colocaciones financieras, actualmente no computables o exentos del impuesto, tampoco integran la

base del impuesto que grava los réditos.

2. Como gravar las Ganancias de Capital
De las conclusiones arribadas en el apartado anterior, consideramos interesante la posibilidad de

incluir las ganancias de capital dentro del marco normativo gravable del impuesto a las ganancias. Es

¢ Ganancia neta de quebrantos y considerando pagos a cuenta y retenciones deducibles del impuesto.
7 Fuente: Diario Ambito Financiero del dia 13 de Marzo de 2000, pag. 22.
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por ello que seguidamente realizamos una breve descripcion sobre la forma de gravar los referidos
beneficios.

Por lo expuesto sugerimos la gravabilidad en el impuesto a las ganancias de las siguientes rentas:

. las derivadas de plazos fijos y otras colocaciones financieras,
. provenientes de dividendos, y
. originadas en la compra venta de titulos, acciones y otros valores.

Actualmente los sujetos empresas gozan de la exencion en el gravamen sobre los intereses de plazo
fijo y otros activos financieros (v.gr. ciertas operaciones de pase), por lo que proponemos la
gravabilidad de las mismas. En cuanto a las personas fisicas el tratamiento tributario vigente no
contempla la gravabilidad, ya sea via exencion o no computabilidad, de ninguna de las operaciones
antes comentadas; a tal efecto en nuestra propuesta entendemos que las mismas también deben estar
gravadas. En este ultimo caso los beneficios obtenidos por las citadas operaciones deberian estar
gravadas con el esquema de liquidacion progresivo establecido para las personas fisicas, el que resulta
a nuestro criterio el mas adecuado.

Por otra parte, tanto para sujetos empresa como para personas fisicas, sugerimos la gravabilidad bajo
el criterio de ganancias realizadas. No obstante lo expuesto, para evitar los problemas de
estacionalidad que involucran este tipo de rentas, consideramos viable la aplicacion de un sistema de
prorrateo o de promediacion que "dulcifique"” la curva de ingresos evitando el pico de las mismas.

Con relacion a los dividendos, mucho ha discutido la doctrina sobre su gravabilidad y en consecuencia
si debe existir o no un impuesto sobre sociedades.

La imposicion a las sociedades puede interpretarse como un mero conducto para integrar las rentas
procedentes de la sociedad en el impuesto sobre la renta personal, o bien como un impuesto adicional
absoluto sobre la renta de las mismas.

Asi, encontramos una vision integracionista la que consiste en que todos lo impuestos deben ser
soportados por las personas fisicas, criticando en consecuencia el impuesto a las sociedades, y sugiere
una retencion en la fuente cuando se distribuyan los dividendos. Sin embargo esta postura

probablemente aliente la retencion de beneficios por parte de las sociedades.
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Por su parte la vision absolutista considera a la sociedad como un ente legal con capacidad
contributiva propia, siendo irrelevante que los beneficios sean luego distribuidos o retenidos.

Podemos en consecuencia adoptar un esquema intermedio en el que se consideren ambos argumentos.
En primer lugar la gravabilidad de las sociedades de capital, por sus resultados, es un hecho
consumado en nuestra legislacion impositiva y con la finalidad de no perder recaudacion con ensayos
aventurados se sugiere continuar con esta politica. Por otra parte se propone gravar los dividendos
percibidos en cabeza de las personas fisicas, que en la actualidad solo sufren una retencion con
caracter de pago Unico y definitivo cuando las utilidades contables distribuidas son superiores a las
impositivas, incluyendo las utilidades de los fondos comunes de inversion. Para evitar un impacto
regresivo sobre los sectores que perciben menores niveles de renta, se propone reconocer como pago a
cuenta en la declaracion jurada de los beneficiarios, el 50% del impuesto pagado por la sociedad,
asignado en forma proporcional a los dividendos distribuidos, y hasta el limite de la diferencia de
impuesto que surja de la incorporacion de dichos dividendos.

De esta manera se estima que solo los contribuyentes que obtengan ganancias netas superiores a los
$30.000 deberan tributar por este concepto, obteniendo un criterio hibrido de gravabilidad que
respetaria en alguna medida los argumentos de las visiones expuestas.

Respecto al tema de las ganancias derivadas de la compraventa de titulos, acciones y otros valores,
actualmente exentas o no gravadas para las personas fisicas en tanto hagan habitualidad o no
respectivamente, consideramos oportuno aplicar un esquema de imposicion similar al de las ganancias
de intereses de plazos fijos y otros activos financieros. Recomendando imputar tales beneficios

mediante un sistema de prorrateo.

3. Estimacion del Impacto de Recaudacion
Con relacion a las propuestas realizadas precedentemente podemos estimar que la gravabilidad de los

dividendos podria aportar la suma de $ 561 millones de recaudacion adicional.
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Estimacion de Recaudacion por dividendos (en millones)

Tramos de la | Distribuciéon Dividendos % Impuesto | Pago a cuenta | Recaudaciéon
renta porcentual de | estimados para el| Alicuota (no genera Estimada
(afio 2000) la renta afio 2000 efectiva saldo a favor)
conforme distribuidos
datos del afio | conforme afio
1997 1997

0a10.000 10,78 1.270,63 9,00 114,36 114,36 0,00
10000 a 20000 14,75 1.759,89 11,50 202,39 202,39 0,00
20000 a 30000 12,93 1.551,08 14,50 22491 22491 0,00
30000 a 60000 23,26 2.741,32 18,50 507,14 479,73 27,41
60000 a 90000 10,98 1.300,53 21,33 277,44 227,59 49,85
90000 a 120000 6,57 757,75 23,75 179,97 132,61 47,36
120000 en adel 20,73 2.498,81 35,00 874,58 437,29 437,29
TOTAL 11.880,00 2.380,78 2.079,00 561,91

Con relacion a las ganancias derivadas de la compraventa de acciones, la Comisién Nacional de
valores informa que el volumen negociado de titulos privados en 1998 fue de $ 31.698 millones. El
Dr. Leonel Massad en una entrevista televisiva confirma que en el afio 1999 el 50 % de las
operaciones de compraventa de acciones corresponde a personas fisicas, alcanzando las mismas un
valor de § 10.000 millones. En publicacion elaborada por el Ministerio de Economia sobre el mercado
de capitales argentino, se informa que el dia 15 de diciembre de 1999 el indice MERVAL alcanz6 un
valor de 537 puntos, es decir 25,1% mas que a fines de 1998. Debido a la volatilidad de nuestras
bolsas y mercados de valores no es posible predecir con exactitud su evolucidn, sin embargo durante
el afio 1999, y sobre la base de un rendimiento del 25%, se habria obtenido una ganancia gravable en
cabeza de las personas fisicas de $ 2.500 millones lo que hubiera aportado unos $ 500 millones de
recaudacion (aproximadamente un 20 % de la ganancia gravable).

Nos restaria ahora analizar los ingresos de intereses por plazos fijos actualmente exentos.

Conforme la informacién suministrada por el Banco Central de la Republica Argentina, al 10/03/2000
los depdsitos a plazo fijo, tanto en moneda nacional como extranjera, ascendian a la suma de § 49.929
millones; si consideramos un interés promedio del 6,5 % anual obtendriamos una ganancia gravable de
$ 3.245 millones. Si estimamos un 50% en cabeza de empresas y otro tanto en manos de personas

fisicas esta renta aportaria una recaudacion adicional de impuesto a las ganancias de unos $ 567
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millones por cuenta de las primeras y unos $ 325 millones por parte de las personas fisicas (20% de la

ganancia gravable).

4. Consideraciones Finales

El concepto basico de renta de Haig-Simons, estd invadiendo la legislacion y ganando la adhesion de

la doctrina universal. A nuestro entender sus ventajas de diverso orden ya no pueden desconocerse:

e Mayor simplicidad: tanto para la tarea fiscalizadora del Estado, como para los contribuyentes en la
confeccion de sus declaraciones juradas.

e Menor evasion: como toda ganancias es renta, disminuyen las posibilidades de evadir el impuesto
simulando operaciones.

e Disminucion de controversias entre fisco y contribuyentes: es mas facil ponerse de acuerdo sobre
algo que surge de una definicion —discutible como es el hecho imponible-, que evaluar o precisar
las variaciones en el patrimonio a fin del ejercicio, por métodos y técnicas de larga data en la
legislacién impositiva nacional; en todo caso, la suerte de las partes, contribuyente y Estado, no
sera echada a todo o nada, sino que en la mayoria de los casos la controversia serd sobre aspectos
parciales; solo estara en discusion un mas o un menos de la materia imponible.

e Mayor equidad: Tal como expresamos en el presente trabajo, sobre equidad vertical pueden haber
distintos puntos de vista; en el fondo, es un problema de politica tributaria que, como todos los
temas politicos, son del arbitrio del Estado; pero la equidad horizontal, entre contribuyentes en
igual situacion, es del todo evidente que se vera afianzada con la integracion sobre las bases que
proponemos.

Entendemos que no se puede dejar de gravar las ganancias de capital por el s6lo hecho de evitar una

retirada masiva de las inversiones en el pais, las cuales actualmente por sus caracteristicas, responden

mas al concepto de capitales transitorios o “golondrinas” que a la de inversiones permanentes o a largo
plazo. Pero si debemos reconocer que, para insertar en Argentina una estructura tributaria que

contemple la gravabilidad de estas ganancias, inexorablemente debe ser acompafiado por un marco
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econdémico y una politica econdémica que genere las condiciones “extrafiscales” adecuadas para la
entrada al pais de inversiones foraneas.

Soélo asi, entendemos que la Argentina podra recorrer el camino hacia un sistema tributario que se
caracterice por su simpleza, equidad (horizontal y vertical), ¢ incremente la recaudacion impositiva; en
ese marco la gravabilidad de las ganancias jugara un rol sumamente importante para el cumplimiento
de tales metas.

En este aspecto, cabria preguntarse como hicieron los paises asiaticos para salir de sus crisis
econdmicas de postguerra manteniendo o aplicando gravamenes sobre las ganancias de capital con
tasas promedios que varian entre el 25% al 30%. Sin adentrarnos en cuestiones de politica econémica,
una politica fiscal de restriccion en el gasto, una reduccion ostensible en los costos de los bienes
industrializados, el control de la inflacion; son algunas de las medidas aplicadas por estos paises y,
como puede verse, mantuvieron el marco de gravabilidad de las rentas de capital.

Desde un punto de vista estrictamente tedrico coincidimos con Musgrave y Goode en el sentido de que
el criterio de renta imponible que ha conseguido creciente aceptacion es del acrecentamiento total y
que este método de imposicion es recomendable aplicar en los paises en desarrollo; ello porque los
ingresos imponibles se medirian como la suma algebraica del consumo y del cambio del valor neto del
patrimonio no generando ninguna dificultad especial para ponerlo en practica.

Por otra parte DUE expresa que si no se gravasen las ganancias de capital, se favoreceria a las
personas que obtienen ese tipo de ingresos en comparacion con las que reciben otras formas de rédito.
Aceptada la similitud de las capacidades contributivas de dos beneficios cuantitativamente iguales,
uno de capital y otro reproducible, y aplicando un sistema que atempere los efectos de los picos de
ingresos, el mismo puede absorber sin problemas a las ganancias de capital, pues una o varias
ganancias de capital pueden cubrir en alguna medida, los baches que a veces se producen en las
utilidades ordinarias, lograndose un nivel de beneficios con menos fluctuaciones. Esto seria saludable
para la tributacion sobre ingresos.

Una de las criticas que se formula a los impuestos sobre las ganancias de capital es que los mismos

constituyen una forma de desestimular al inversor a la modificacion de los tipos de inversion. Esto a su
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vez, segin ensefa la teoria econdmica, se erige en el freno a la libre movilidad del factor capital, ya
que al obstaculizar el funcionamiento de la oferta y la demanda de capitales se impide la Optima
asignacion de los recursos.

Sin embargo, este argumento es utilizado por quienes critican todo tipo de gravamen a las ganancias
de capital; por lo tanto solo sirve para defender la desgravacion total, posicion que practicamente nadie
sostiene en el mundo.

En definitiva entendemos que si ensayamos un sistema de gravabilidad de las ganancias de capital
incorporandolas dentro del impuesto a las ganancias, significa que las primeras estan gravadas pero
que no necesariamente pagaran impuesto ya que todo dependera del balance del afio fiscal. De este
modo se evita tanto el efecto “congelamiento” como su inverso, el de la “ocurrencia voluntaria”, desde

que las utilidades de capital y las ordinarias juegan idéntico papel.
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