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La venta de holdings

Por César Luna-Victoria Leén *

ay un proyecto de ley que grava la venta en el

exterior de acciones de los vehiculos legales

(holdings) que controlan acciones de empre-
sas peruanas, porque, en realidad, lo que se vende
son las acciones de esas empresas peruanas. Este pro-
yecto, que ha sido propuesto por el mismo presidente
de la Republica, ya fue dictaminado favorablemente
por la Comisién de Economia y estd a punto de ser
aprobado por el Congreso.

{Para qué tanto apuro? Si se aprueba la ley serd
ineficaz mientras exista la exoneracién a la ganancia
por transacciones en Bolsa de Valores, porque no sera
necesario vender las holdings en el exterior, ya que
se podran vender las acciones de empresas peruanas
directamente en la Bolsa de Lima sin impuesto algu-
no. Por lo tanto, hay que propiciar un debate sereno;
tiempo hay.

El proyecto sigue una tendencia internacional. El
argumento es simple: (1) hay una relacion directa en-
tre el inversionista y la empresa peruana que recibe
la inversién; y (2) los vehiculos legales intermedios
(holdings) que crea el inversionista solo tienen como
razén econdémica el control de las acciones de la em-
presa peruana. Por ello, si se grava la venta directa de
las acciones de las empresas peruanas, nada debiera
impedir que se grave también la venta del control de
esas mismas acciones que se transfiere al vender las
acciones de las holdings.

Pero el proyecto, tal como esta, es inconstitucional,
porque genera situaciones de doble imposicién que
son confiscatorias. En efecto, el inversionista puede
sufrir imposicién en su pafs de residencia y otro tanto
en el Perd. Esa situacion se amortigua con un tratado
entre los dos paises para determinar cémo se distri-
buyen la imposicién, de tal suerte que el inversionista
Unicamente sufra una vez el impuesto. Estos tratados
son paralelos a los tratados de libre comercio y se de-
nominan, precisamente, “tratados para evitar la doble
imposicién tributaria” (CDI).

Lamentablemente, el Perd no tiene una politica para
celebrar estos tratados. Mientras no lo haga, como
excepcion y transitoriamente, debiera aceptar total o

parcialmente como crédito el impuesto pagado por el
inversionista en su pals de residencia. Cabe mencionar
que Chile y Canada han adoptado el régimen de gravar
la venta indirecta de acciones después de tener ya cele-
brados varios CDI con sus principales socios comercia-
les, entre ellos el Perd. Pero nosotros, ademas de esos
tratados y uno en la Comunidad Andina, no tenemos
ningn otro en vigencia.

Hay, ademas, vacios que el proyecto debiera llenar.
{Cémo determinar la ganancia! Conceptualmente es
facil: precio de venta menos costo computable. Para
determinar el costo computable, el régimen exige que
el inversionista acredite el “capital invertido” en un pro-
ceso administrativo. Tal como esta regulado este pro-
ceso es también inconstitucional, ya que establece san-
ciones confiscatorias. Por ejemplo, si la venta se realiza
antes de culminar el proceso, el costo computable es
“cero” y la ganancia equivale al precio de venta. Otra
inconstitucionalidad es que esta sancién no esta pre-
vista en la ley como manda la Constitucién, sino en un
reglamento.

El proyecto, tal como esta, es
inconstitucional, porque genera
situaciones de doble imposicion

que son confiscatorias.

Por Ultimo, también se puede discutir si el proyecto
es oportuno para la politica de inversiones, porque en
los 40 afios que tiene el Impuesto a la Renta nunca
se gravd la venta indirecta de acciones. Entonces, {por
qué ahora cuando el Perd es uno de los pocos paises
en la regidon que puede atraer inversiones, en medio
de una crisis financiera mundial?

Dicho en resumen: el proyecto tiene sustento ted-
rico, pero presenta diversas situaciones que deben ser
corregidas para evitar su inconstitucionalidad y, poltica-
mente, se debe discutir si es conveniente y oportuno
aqui y ahora. =

* Socio principal del Estudio Mufiiz, Ramirez, Pérez-Taiman & Luna-
Victoria.
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OPORTUNISMO NO, |
UNA AGENDA SI

Por Freddy Sequeiros *

uando uno revisa los proyectos de ley que se
‘ presentan cada semana en el Congreso de la
Republica, puede advertir una conducta bas-
tante recurrente en varios de nuestros congresistas y
algunas de sus bancadas: el oportunismo.

En efecto, es bastante comin que no pocos parla-
mentarios (con el apoyo de sus respectivas bancadas)
presenten proyectos de ley tomando como base algiin
hecho o problema que acaba de llamar la atencion de
la ciudadania o de un sector de ella, o, en su defecto,
presenten proyectos para derogar o modificar una ley a
pocos dias de su aprobacién por el propio Congreso.

De los primeros podemos decir que, en la mayoria
de los casos, son innecesarios; ello debido a la exis-
tencia previa de una regulacion legal o reglamentaria
adecuada, o por que la
solucion del problema,
en realidad, no pasa por
la aprobacién de una ley.
Los segundos, por su
parte, parecen ser, en
muchos casos, una Ulti-
ma pataleta de los con-
gresistas y sus bancadas
para mostrar su incon-
formidad con el contenido de una ley aprobada por el
Parlamento, en cuya discusién y votacion también par-
ticiparon sin llegar a tener el respaldo de la mayoria.

En ambos casos se trata de propuestas que, por su
oportunismo, podrian tener un mayor impacto en los
medios de comunicacién y, por ende, en la percep-
cién ciudadana, lo cual parece ser bastante seductor
para varios de nuestros congresistas; sin embargo,
muy dificilmente lograran convertirse en ley (el mas
claro ejemplo es proyecto que propuso la pena de
muerte para los violadores de menores de edad) y
pasaran a engrosar la inmensa lista de propuestas que
ni siquiera seran estudiadas y debatidas al interior de
las comisiones de trabajo del Congreso.

Por otro lado, si bien no es negativo que un con-
gresista o una bancada preste atenciéon a la coyun-

Se trata de propuestas que
podrian tener un mayor impacto
en los medios de comunicacion
y en la percepcion ciudadana,
sin embargo, muy dificilmente
lograran convertirse en ley.

tura, sf lo es el que su accionar se vea condicionado
por la misma de manera frecuente (y no solo en su
funcion legislativa, sino también en la fiscalizadora).
{Por qué? Pues porque puede ser un factor que le di-
ficulte enfocarse en temas de mayor importancia para
el pals, en especial en estos tiempos en que el mundo
entero atraviesa una crisis econdmica y urge adoptar
medidas idoneas para que nuestro pais la sobrelleve
de la mejor manera.

Ahora bien, el Legislativo, en los Ultimos meses,
ha aprobado normas importantes para el pais (aun-
que perfectibles) como, por ejemplo, la Ley de Re-
cursos Hidricos, la Ley General de Turismo o la ley
que establece un régimen especial de depreciacion
para edificios y construcciones; sin embargo, nos ha
mostrado también su peor cara populista al aprobar
condonaciones de deu-
da y expropiaciones de
terrenos de propiedad
privada para favorecer a
invasores, y ha revelado,
ademads, su lentitud e
inoperancia para temas
de importancia mayus-
cula como elegir nada
menos que al nuevo
Contralor General de la Republica y aprobar, o por lo
menos discutir, la mayoria de los proyectos de ley que
el Ejecutivo le presenté como medidas para combatir
la crisis.

Esta situacion refleja un accionar irregular de nues-
tro Parlamento, el mismo que puede ser corregido
si, entre otras cosas, se lograr reducir a su minima
expresion el oportunismo que en muchas ocasiones
contamina la labor de los congresistas y las bancadas.
Pero como eso es bastante dificil en un Congreso con
la actual conformacién, la aprobacion de una ‘Agen-
da Legislativa” de aquf hasta el 201 | serfa una herra-
mienta de inmensa utilidad para que el esta institucion
realice una labor més destacada que la que hasta aho-
ra ha desarrollado. =

* Analista de Reflexion Democratica.





