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Los puntos injustos de
la reforma impositiva

MARIANO SARDANS /CEO DE FDI

Mucho se viene hablando en los ul-
timos dias respecto del proyecto de
reforma de la ley de impuesto a las
ganancias que esta siendo girado al
Congreso Nacional para su trata-
miento,

Cuando uno bucea en el proyecto,
esté claro que no solo se incorpora el
impuesto a la renta financiera “argen-
tina” (hasta ahora exenta pero que pa-
saria a estar gravada con una alicuota
del 5% en caso de titulos en pesos o del
15% en caso de los denominados en
moneda extranjera o indexados). Ade-
més, en el proyecto existen modifica-
ciones a laactual norma que pudiesen
considerarse injustas, fiscalistas en
exceso, 0 quizds fueron realizadas
desconociendo el espiritu de lo que se
afecta. Veamos algunos ejemplos:

# El fideicomiso familiar no es una
sociedad comercial. El proyecto mo-
difica el tratamiento tributario que
hasta ahora tenian los Fideicomisos
de Administracion y Sucesion (FAS)
argentinos, al punto de equipararlos
al nivel de una sociedad anonima
comercial; todas sus ganancias pa-
sarian a tributar el 35%, cuando su
actual tratamiento es muy similar al
que tiene las personas fisicas -toda
vez que el fiduciante/beneficiario
sean las mismas personas.
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Es importante recordarles a los le-
gisladores que los FAS son cada vez
mds usados por familias o personas
que quieren planificar su vejez y pro-
teger sus bienes durante esa etapa,
estableciendo anticipadamente re-
glas claras e instrucciones respecto
de como quieren que sus bienes sean
administrados, por quiénes y qué be-
neficios o cuidados especiales quie-

Si compro la accién
de YPF en la Argentina,
me eximen de impuestos,
si la compro en EEUU, me
penalizan con el 15%

ren recibir durante el momento en sus
vidas donde sus condiciones fisicas y
facultades mentales les impidan ma-
nejarse de forma auténoma.

No se trata sélo de parejas o perso-
nas que no quieren depender o invo-
lucrar a sus hijos, ya sea porque no
los creen idoneos para administrar
sus bienes o porque buscan evitar
futuros conflictos entre ellos. Sino
también los solos y solas, que son
cada vez mas. Pensemos también en
los padres de hijos con capacidades o
necesidades especiales que quieren

dejar establecidos bienes a resguardo
y predesignar administradores (fidu-
ciarios) que los gestioneny protejan a
sus hijos cuando ellos fallezcan.

+ El inmueble en Argentina no es una
inversién en moneda extranjera. Si es
verdad que se compran y venden en
dolares, pero se construyen en pesos
y a costos en pesos. Salvo durante la
época del cepo, los inmuebles han
mantenido siempre constante sus
precios; en definitiva, se trata de una
inversion en pesos, pero ajustada por
inflacién.

Gravar este tipo de inversion como
si fuese denominada en moneda ex-
tranjera (al 15%) no sélo seria injusto
sino también, considerando los altos
costos y comisiones de compraventa
que tienen, mataria esta alternativa
como instrumento viable de inver-
sion.

# cIlmpuesto del 5% atn sin poder cu-
brirme del impuesto inflacionario?
Brasil, un pais que tiene una estruc-
tura de impuesto a la renta financie-
ra similar a la que propone ahora
el Gobierno, con alicuotas diferen-
ciales para colocaciones en moneda
extranjera y nacional, deja exentos
del impuesto a los depésitos de Pou-
panca, dado que solo pagan una tasa
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de interés igual a la de la inflacion.
Esta claro que mantener el poder ad-
quisitivo de los ahorros no significa
ganar dinero.

# Novamos a desarrollar el mercado
de acciones manteniendo la exencién
de impuestos a la compraventa. El
analisis es bien claro; esta exencion
existe desde siempre y aun asi solo el
0,0001% de la poblacién invierte en
acciones argentinas. La razon es que
el inversor tradicional no esta prepa-
rado emocionalmente para soportar
las fluctuaciones -anormales- que
tiene nuestro mercado de acciones.

Si lo que pretendemos es desarro-
lar el mercado de acciones, debié-
semos mejorar la divulgacion a la
poblacion sobre los pros y contras de
invertir en acciones, pero fundamen-
talmente debiésemos penalizartribu-
tariamente las compraventas de corto
plazo. En los EE.UU., por ejemplo, las
ganancias por compraventas dentro
de un ano calendario (short-term Ca-
pital Gain) tributan por el régimen
general, mientras que las ganancias
por tenencias mantenidas por mas de
un ano tienen una alicuota “especial”
y menor del 18%.

Estas dos medidas contribuyen a
tener un mercado menos volatil y mas
acorde para que se SUMen NUevos in-
VErsores.

+ 5i compro la accion de YPF en Ar-
gentina, me eximen de impuestos. Si
la compro en Nueva York, me pena-
lizan con el 15%. De nuevo, si lo que
se pretende es desarrollarel mercado
de acciones de Argentina para que
mas empresas locales se financien en
la bolsa, da lo mismo si el residente
fiscal argentino las compra desde el
exterior o desde una cuenta local.

Es importante entender que los ar-
gentinos atin sienten que cuando el
dinero esta en el exterior es de ellos,
y que cuando estd en Argentina es de
todos. Si aparte entendemos que en
el exterior existen mercados de ac-
ciones mucho mas baratos, liquidos
y con mejores reglas de juego que el
argentino, poco favor nos hacemos
penalizando la inversion desde el
exterior. A igual nivel tributario, los
argentinos con cuentas y dinero en
el exterior van a preferir otros mer-
cados de acciones.

4 5ivendo mi empresa, pago impues-
tos como si comprase y vendiese ac-
ciones de Microsoft. Claramente, el
impuesto del 15% que debe pagar un
empresario pyme cuando vende su
empresa, a la cual le ha puesto alma y
vida, ha generado empleo, ha pagado
impuestos y muchas veces ha enterra-
do todos sus ahorros, es injusto frente
a quien genera ganancias en la bolsa
argentina comprando acciones. W




