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esde hace ya mucho
tiempo, quizds dema-
siado, la sociedad ar-

gentina ha sobrevivido a un
entorno donde lo colectivo ha
sustituido a la lo individual.
La respuesta del hombre de a
pie frente a esta violacion de
sus derechos individuales ha
sido tratar de maximizar su
bienestar dadas las restriccio-
nes, regulaciones e intromi-
siones del Estado en su vida.

En otras palabras, el Estado
nos ha estado cocinando a
fuego lento durante mucho
tiempo, tanto, que muchos ya
se han acostumbrado a ello y
han encontrado mecanismos
imperfectos para poder so-
brevivir, Este sindrome de Es-
tocolmo donde se confunden
la figura de victima y el victi-
mario nos lleva a considerar
como normales situaciones
que en otro momento nos pa-
recerian absurdas y descabe-
lladas.

Un Estado omnipresente,
como el nuestro, genera in-
centivos a la aparicién de
mercados informales como
una respuesta racional frente
a la imposibilidad de poder
disponer de nuestra propie-
dad vy libertad. Este Estado
“presente”, que la progresia
reclama avivavoz, es como un
padre hipercontrolador que
llega al absurdo de querer
arrogarse el absoluto conoci-
miento sobre lo que desea-
MOSs Y UErenos con nuestras
vidas. La respuesta frente al
control abusivo de los padres
es la mentira.

Es habitual, escuchar que
aproximadamente, el 40% de
nuestra economia es infor-
mal. Este dato que escandali-
za a quienes vienen de entor-

nos competitivos, casi ausen-
tes en nuestras latitudes, es la
respuesta racional de quienes
somos violados sistematica-
mente por el sistema imposi-
tivo actual.

De esta forma la pretension
de la corporacién politica de
ampliar la base imponible,
para apropiarse de larenta del
sector privado productivo,
mediante medidas como
blanqueos o perdones de deu-
das impositivas, lleva el ger-
men de su propia destruccion
puesto que de no existir la
economia informal no habria
incentivos a generar riqueza o
estos serian insuficientes,
condendndonos a la miseria.

Hasta ahora, los politicos
han llevado las de ganar, dado
que con sus enganos vy ficcio-
nes aprenden rdpidamente a
decir lo que deseamos escu-
char desde la olla en la que
nos estin cocinando. En tér-
minos moralesy éticos, un de-
lincuente comiin es superiora
la clase politica. Es moral-
mente superior porque su es-
cala de valores estd bien defi-
nida para la victima mientras
que la escala de valores de la
corporacién politica es ligui-
da, es decir, se adapta a cada
circunstancia, como aquella
ley fiscal que dice que los li-
quidos se adaptan al recipien-
te que los contiene, es decir,
hoy son radicales, manana
peronistas y en unasemana se
pintaron de amarillo.

Los delincuentes son ética-
mente superiores porque da-
da su escala de “valores” son
consistentes individualmente
con dicha escala, es decir, el
ladrén no engaiia, su regla es
clara, viola la propiedad, la li-
bertad y en algunos casos, in-
cluso la vida. Por el contrario,
el politico, viola la propiedad,
la libertad y en algunos casos
la vida, pero recurre a ardides
de psicépata social para gene-
rar culpa en la victima. No s6-
lo eso, sino que ha creado un
sistema que lo convierte en
juez de las mismas violacio-
nes que €l mismo causa.

a reforma tributaria trae
I consigo una complejidad

para los inversores y sus
asesores financieros, inmobilia-
rios v tributarios sobre la que pa-
rece no haber conciencia, o por
lo menos nadie menciona.

No sdlo se “crean” nuevos im-
puestos al remover exenciones,
sino que también se agregan
particularidades que dificultan
la toma de decisiones de inver-
sidn y desinversidn, su registro
y seguimiento, el calculo poste-
rior de los impuestos a pagar v
el registro de pérdidas para ser
tomadas a cuenta de ganancias
futuras.

B Se suman nuevas alicuotas
y otro método de cdlculo de im-
puestos. No solo se incorporan
dos alicuotas mds (5% y 15%)
para el cilculo de los impuestos
para ganancias originadas via
inversiones que hasta ahora es-
taban exentas (las financieras
argentinas e inmobiliarias), si-
no que éstas seaplican utilizan-
do un método de céleulo de im-
puestos “sutilmente” diferente
al que se usa para las inversio-
nes que hoy estdan gravadas. En
definitiva, dos alicuotas y un
método de cilculo mis.

B En algunos casos serd mds
conveniente pagar el 15% que
el 5%. Muchos inversores se
encontrardn con la sorpresa
tardia de que para lograr el
mismo objetive de inversion
hubiese sido mejor optar por
una alternativa de inversién
gravada por la alicuota del 15%
frente a la otra que en teoria
pagaba 5%. Nos referimos a in-
versiones comparables y en la
misma moneda.

B Los inversores deberdn re-
ver el uso de los fondos comu-
nes de inversion (FCI) en Ar-

gentina. La reforma obliga a los
FCI a informar a cada inversor
mediante un informe tributario
anual, las ganancias o pérdidas
como consecuencia de las com-
pras y ventas de los diversos ti-
tulos que hizo el fondo hasta el
momento del rescate de las
cuotapartes o al cierre del ano,
junto con los ingresos origina-
dos en el periodo por cobros de
intereses.

El problema que se le susci-
ta a los inversores es que el fo-
code los FCI estd en la compra
y venta diaria de titulos de
acuerdo a sus necesidades de
liquidez y en la bisqueda de
lograr la mayor rentabilidad
posible, pero nunca, aunque
quisiesen, en lo que tributaria-
mente es mds conveniente pa-
ra cada inversor.

Dicho esto, cada compra y
venta -innecesaria o no- que
realiza el fondo, implicard una
realizacion de ganancias y pér-
didas que se le trasladardn al
inversor y que por lo tanto
afectard el cdlculo de sus im-
puestos a pagar, cuando por
ejemplo podria haber diferido
el pago del mismo hasta el ano
siguiente, en caso de tratarse
de una colocacidn a plazo y en
cabeza propia.

Si tenemos en cuenta que un
fondo del tipo money market
(los que tiene Lebacs, entre
otras tenencias) puede tener ti-
tulos que pagardn el 5% de ali-
cuotayotros el 15% (ambos de-
nominados en pesos), la refor-
ma modificard sustancialmen-
te lo que anteriormente podia
considerarse  “conveniente”
para el fondo e incluso para el
inversor, aun cumpliendo di-
cho fondo con sus abjetivos de
liquidez y renta.

El ejemplo extremo lo tene-
mos con los fondos llamados
“balanceados”, los cuales tie-
nen adentro bonos en pesos,
en ddélares, acciones argenti-
nas, acciones del exterior y ti-
tulos indexados, todos grava-
dos por diferentes alicuotas y
con diferentes métodos de cdl-
culo. Un cdctel que puede re-
sultar mortal para las finanzas

e impuestos del inversor.

Ademds, se incorpora un in-
dice de ajuste por inflacién pa-
ra algunas inversiones, como
inmuebles. Aunque en princi-
pio este ajuste por inflacidn pa-
rece reconocer que la “verdade-
ra ganancia” por la que se debe
pagar impuestos es por la por-
cion que supera la inflacién, le
implicard alos inversores parti-
culares un registro y segui-
miento del “valor técnico” y
costos deducibles que son pro-
pios de la administracion fi-
nanciera de una empresa. Simi-
lar trabajo deberd realizarse
cuando se trate de titulos inde-
xados.

También, las sociedades y fi-
deicomisos extranjeros se ter-
minan como vehiculo para di-
ferir el pago del impuesto a las
ganancias. La reforma obliga a
“transparentar” todo tipo de
ganancias que se reciban den-
tro de estos vehiculos, lo cual
obligard a sus propietarios a es-
tudiar cuidadosamente qué y
cuindo se compra, y qué y
cudndo se vende; lo que en la
prictica se conoce como plani-
ficacion fiscal y financiera. La
mayoria de estos propietarios
se encuentran “huérfanos” de
este asesoramiento, que debe-
ré ser integral v personalizado
para que su situacion se vea op-
timizada.

El blanqueo y el cierre del ul-
timo afio fiscal demostraron lo
complejo y costoso por tiempo
y honorarios extras que es cal-
cular los impuestos derivados
por tenencias en el extranjero.
Miles de contribuyentes tienen
atin pendiente la presentacion
de sus declaraciones juradas
del 2016 que debié haberse re-
alizado antes de junio de 2017,
lo cual les significard fuertes
multas.

La reforma torna las cosas aiin
mis complejas v obliga al inver-
sor a agudizar la seleccion de
profesionales que lo ayuden a
planificar las decisiones de in-
version y desinversion utilizan-
do estrategias que contribuyan a
maximizar ganancias y minimi-
Zar costos.
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