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mas a Inversores

N

la presion impositiva

Dos factores han contri-
buido a complicar el
marco juridico local para
inversores del exterior. Por
un lado, el restablecimien-
to del régimen de nomina-

tividad obligatoria de los

titulos valores privados des-
de fines del afio pasado que
obliga aidentificarno séloa
los titulares de acciones, sino
también obligaciones nego-
ciables y demds instrumen-
tos de deuda privados. Por
otra parte, la reforma im-
positivarecientemente san-
-cionada duplicd la tasa del
impuesto para ciertos ca-
sos de titularidad de bienes
en el pais por parte de suje-
tos del exterior.

o Nominatividad

Conun alcance mayor que
el régimen anterior, la Ley
24.587 restablecio la nomi-
natividad obligatoria de titu-
los valores privados. Se pre-
tendeidentificar en esta opor-
tunidad no sélo a los tenedo-
res de acciones, sino tam-
bién a quienes sean titulares
de obligaciones negociables
ydemds instrumentos de deu-
daprivados. Laidea es tener
un mejor control sobre el
pago del Impuesto sobre los
Bienes Personales por parte
de los inversores. No obs-
tante la norma discrimina,
dado que no se exige igual
requisito de identificacion
para la colocacion de deu-
da publica. Tampoco deja
de generar dudas la eficacia
de la nominatividad, por
cuanto en definitiva los titu-
lares de inversiones muchas
veces son sociedades cuyos
accionistas asuvezsonotras
sociedades y en donde es di-
ficil saber quiénes son los
tenedores finales delainver-
sion. Resultan cuestiona-
bles los incesantes vaive-
nes en la politica legislati-
va. No debe olvidarse que
este mismo gobierno propi-
ci6, en 1989, mediante la
sancion de la Ley de Emer-
gencia Econdmica, la elimi-
nacién no solo delanomina-
tividad sino también de todo
otro escollo que dificultara
un fluido ingreso de capita-
les. Se derogé de este modo
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de Inversiones Extranjeras,
que implicaba importantes
restricciones alaradicacion
deinversiones en el pais. Asi-
mismo, se otorgaron impor-
tantes beneficios impositivos
enrelacion con la tenenciay
negociacion de titulos publi-
cosyprivados argentinos por
parte de sujetos no residen-
tes. Estas medidas contribu-
yeron de un modo claro a la
recuperacion que experi-

“Seria importante
que el gobierno
defina de una vez
el rumbo que
pretende darle a
la politica fiscal.
Caso contrario,
el pais pierde

credibilidad y se
deteriora la
confianza de los
inversores, tanto
los externos
como los
locales.”

menté nuestra economia en
arios siguientes. El régimen
de acciones al portador y el
conjunto de medidas apun-
“tadas contribuyeron a una
importante mejora en los ni-
veles de inversionnacionaly
extranjera.
Uno de los aspectos con-
trovertidos de la ultima re-
formay que no hasido objeto
de comentarios hasta el mo-
mento, tiene que ver con la

modificacion dispuestaenel .

Impuesto sobre los Bienes
Personales. Se duplico la
tasa del impuesto para ti-
tulares del exterior de in-
muebles y acciones en el
pais.

En el caso de inmuebles
cuya titularidad correspon-
da a sociedades del exterior
se presume que estos bienes
pertenecen asujetos del pais
y se hace responsable del
impuesto de quienes tengan
laposesion o administracion
de los mismos. En la misma
direccién, cuando las inver-
siones en titulos, acciones,

obligaciones negociables,
efc., secanalicen a través de
sociedades radicadas en pa-
raisos fiscales, se aplica
igual presuncion y también
en este caso se cobrard la
tasa de 1% a la sociedad
emisora. Lanormaesdecom-
plejaaplicaciény se correel
riesgo de alcanzar casos de
genuina inversion extranje-
ra.
No hay que olvidar que
muchas veces los capitales
deciden canalizar sus inver-
siones desde los llamados
paraisos fiscales o refugios
fiscales -tax havens- sim-
plemente como un modo de
ordenamiento impositivo,
evitando de este modo la
muiltiple imposicion interna-
cional.

También en este caso la
norma discrimina en detri-
mento del sector privado,
debido aquelamismaregla-
mentacion aclaré que esta
presuncion que da lugar al
pago del impuestono se apli-
cacuando se tratede coloca-
cién de titulos publicos en el
exterior.

Seria importante que el
gobierno definade unavez
elrumbo quepretende dar-
le a la politica fiscal. Caso
contrario, el pais pierde cre-
dibilidad y se deteriora la
confianza de los inverso-
res, no sélo externos sino
también locales. No debe-
mos olvidar que se estima
hay sesenta mil millones
de dolares de argentinos
en el exterior. No parece
que estas normas ayuden a
que el pais se capitalice y se
superen las actuales dificul-
tades.

OTORGAMOS
EN 72 HS.
CAPITAL FEDERAL
SOLAMENTE
SOBRE CASAS
Y DEPARTAMENTOS

PLAZO: 12 HASTA 36 MESES
MONTO MINIMO
U$S 20.000-

312-0885/8508

;

PRIl e 5 o

2 5/4 /96
]

"-\":3; A

e —— g~




