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MARIO VOLMAN

IMPUESTO A LAS GANANCIAS. RENTA FINANCIERA. BONOS O TÍTULOS EMITIDOS POR DEBAJO DEL VALOR NOMINAL
La ley 27.430 ( B.O. 29.12.17) por medio de su artículo 63 incorporó el Capítulo II del Título IV de la ley del impuesto a las ganancias denominado “Impuesto cedular”, siendo en definitiva un conjunto de  distintos artículos “sin número” que se incorporan a continuación del 90.

Previamente  el nuevo  último párrafo del inciso a) artículo 18 dispone luego de la reforma:

“ En el caso de emisión o adquisición de tales valores a precios por debajo o por encima del valor nominal residual, en el caso de personas humanas y sucesiones indivisas, las diferencias de precios se imputarán conforme los procedimientos contemplados en los incisos c) y d) del segundo artículo sin número agregado a continuación del artículo 90”

Hecha esta remisión por parte del artículo 80 que establece el mecanismo de imputar las rentas a cada período fiscal,  ll inciso c) del segundo artículo sin número a continuación del 90 de la ley de impuesto a las ganancias (LIG), la norma específica, se refiere al tratamiento a dispensar a los bonos o títulos emitidos y adquiridos bajo la par, bien sean del país o del exterior.

La norma dispone: “Si se suscribe o adquiere un valor que hubiera sido emitido bajo la par, pagando un precio neto de intereses corridos, menor al nominal residual, el descuento recibirá el tratamiento aplicable a los intereses, debiendo imputarse en función a su devengamiento en cada año fiscal, a partir del mes de suscripción o adquisición hasta el mes en que se produzca la amortización parcial y/o total o hasta su enajenación, lo que ocurra con anterioridad” (el destacado me pertenece).

Esta norma trasncripta es “ el procedimiento” por el cual se deben imputar las diferencias de precios pagadas por debajo del valor nominal, al cual se refioere el artículo 18 (LIG)

Debemos considerar que la “renta financiera” ya no está regida necesariamente por el criterio de lo percibido al no ser más una renta de segunda categoría sino que se va a regir por el capítulo incorporado de imposición cedular . Ello puede significar que a partir del período fiscal 2018  se deba tributar impuesto por rentas de capital devengadas pero no percibidas.
Definiremos como “intereses fictos”  ( facto/facti: “de hecho”,  según el latín) a aquellas rentas por las que se debe ingresar impuesto por estar devengadas pero que no se han percibido. Y hasta puede suceder que no se perciban nunca pero de todos modos la ley ordena ingresar el impuesto.

En base a la norma transcripta parcialmente entendemos que  existen dos condiciones que deben cumplirse concurrentemente  para que nazca la obligación tributaria respecto de estos “intereses fictos”, a devengar en cada período fiscal:

I - que el valor haya sido emitido bajo la par; y

II - que se suscriba o adquiera a un precio menor al nominal residual.

Ya podemos adelantar conclusiones al respecto: i) Si el bono o título fue emitido en su oportunidad al 100% de paridad o por sobre ella,pero se adquiere en el mercado al 97%, no se dispara este devengamiento ficto anual de intereses y ii) si el bono fue emitido al 97% pero se adquirió al 102%, tampoco esta norma es de aplicación pues no se cumple la segunda condición 

En el segundo ejemplo donde la persona humana adquiere un titulo al 102%, aunque el mismo haya sido emitido debajo o sobre la par, en todo caso se aplicará la del inciso d) del artículo 90.2, que permite deducir ese 2% pagado sobre el face value, en los años que le restan al instrumento financiero.

El bono a 100 años emitido por el Estado Nacional en el año 2017 (Res 97-E/2017)  tuvo una paridad de emisión del 90,1%, devengando una tasa de interés del 7,125% y cotiza en la actualidad al 75%, aproximadamente.

El bono PAR 2038 fue emitido en el año 2003 al 100% de paridad y cotiza en la actualidad al 59%, aproximadamente. Ello porque la tasa de interés que paga el título es baja en comparación con otros y porque es un título de muy largo plazo. 
De acuerdo con lo establecido por la ley, quien adquiera en la actualidad el bono a 100 años debería, en principio,  tributar impuesto a las ganancias, año tras año, por ese descuento obtenido en la paridad pagada (25%), dividido los 98 años que le restan al título. 
Ello en adición a pagar el impuesto del 15% sobre los intereses efectivamente percibidos. Significaría incrementar la base imponible por tales intereses fictos en U$S 0.255 anuales  - 25% de descuento en la paridad pagada dividido los 98 años restantes del título-.
Pero el artículo 149.4 del Decreto 1170 reglamentario de la ley del tributo , publicado en el B.O. del 27.12.2018 dispone al respecto:
“ Cuando se trate de las operaciones a que hace referencia el inciso c) del primer párrafo del segundo artículo incorporado sin número a continuación del artículo 90 de la ley, lo previsto en la primera parte de ese inciso no será de aplicación si:

a) los valores se enajenan con anterioridad a la fecha de cierre del periodo fiscal en que se hubieran adquirido; o

b) cuando el porcentaje del descuento, computado por cada valor, fuera inferior al DIEZ POR CIENTO (10%) del valor nominal residual de suscripción o adquisición”

Como el Bono a 100 años fue emitido en el año 2017 con una paridad del 90.1%, y su descuento fue inferior al 10%  previsto en el inciso b) del artículo 149.4 del nuevo DR LIG no le es aplicable la cláusula de generar intereses fictos.
Por otro lado quien adquiera en el año 2019 un bono PAR 2038 pagando un precio del 58%, aproximadamente, no debe ingresar impuesto por el descuento de paridad del 42% -ponderado por los 19 años que le restan-, U$S 2.21 por cada año . Ello porque dicho título fue emitido a su paridad nominal. Solo debe pagar el impuesto del 15% sobre los intereses efectivamente percibidos en marzo y septiembre de cada año.
La norma bajo análisis busca gravar, en especial, los bonos zero coupon del país y del exterior. Dichos bonos son adquiridos a una paridad menor a la nominal, pues tienen neteados los intereses de descuento. Tales instrumentos no prevén el pago de cupones de intereses. El artículo 149.3 del DR dispone que el interés ficto debe calcularse computando la cantidad de meses que le restan al título bono.
Ejemplos muy cotidianos  de títulos “zero coupon” son las LETES, emitidas en dólares por el BCRA, que se adquieren a una paridad inferior a la nominal del 100% y se recupera a su amortización el 100% del capital. Y anteriormente lo eran las muy conocidas LEBAC o NOBAC. El inversor paga al inicio por la LETE p.e. 97.59 dólares y le entregan U$S 100 a su vencimiento, en p.e. 8 meses. Dicho interés debe ser atribuído al período fiscal del vencimento pues el porcentaje de descuento es inferior al 10%. (Art 149.4 DR)
Si, en otro caso, una pesona humana adquiere un bono o título “zero coupon” a 10 años en dólares, pagando el 66% de paridad y por los que no cobrará intereses: i) debe calcular los intereses fictos anuales resultantes del descuento de la paridad pagada versus la amortización del 100% a recuperar. Ello arroja un 34% .  Como le restan 10 años de vida al instrumento el interés ficto anual es de U$S 3.40 y ii) por los intereses fictos de estos bonos zero coupon se debe ingresar, año tras año, el impuesto del 15% -si fueran instrumentos del país- o del 35%, si fueran instrumentos del exterior. Ello aún cuando no posea disponibilidades para el pago del tributo. 
Si la persona humana residente en el país adquiere un bono extranjero “zero coupon” al 66% durante el mes de Enero de 2019 y lo vende en diciembre de este año tampoco debe tributar los  “intereses fictos” -que en este caso son del 35%, por ser emitidos en países extranjeros- . Ello en base al inciso a) del art. 149.4 del DR pues han sido vendidos durante el año de adquisición. 

 En este caso , en condiciones normales de mercado la paridad seguramente habría subido por el mero paso del tiempo a p.e. el 68.85% y por lo tanto deberá tributar por esos U$S 2.85 , a la tasa del 15% por ser una ganancia de capital ( art 90 LIG). De haber conservado tales instrumentos por más de un período fiscal debe calcular “intereses fictos” los que pasarían a estar gravados al 35% por tratarse, como se ha supuesto, de un título del extranjero.
Como hemos sostenido, por el descuento de paridad obtenido al momento de comprar bonos PAR 2038, no corresponde devengar “intereses fictos”, pues los bonos fueron emitidos a su valor nominal.

Sobre la base de lo dispuesto por el último párrafo del artículo 149.3 del nuevo decreto reglamentario 1170, publicado en el BO del 27/12/2018, entendemos que el menor valor de paridad pagada, que no genera materia imponible año tras año, habrá de generarla al momento de su amortización total o venta.
El contribuyente deberá informar a su asesor impositivo las cláusulas de emisión de cada título o bono del país o del exterior que posee al 31 de diciembre de cada año o que poseía y transfirió durante cada período fiscal. Muy en especial por aquellos adquiridos por debajo de la paridad nominal. 
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