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LAS GANANCIASDE CAPITAL Y SU IMPOSICION

Dr. Adolfo Atchabahian

En la doctrina de las finanzas publicas, desde hacemuchas décalas, ha congtituido materia
de debate discurrir aceca de los fundamentos %gun los cuaes procederia gravar las denominadas
ganartias de @apital —como expresion de ingresos diferenciables de los que, en ruestros dias, definen a
la renta’— juntamente @n la caaderizadén de los alcances que deberia revestir la imposicion de
aquéllas, habida aienta de drcunstancias de diversa naturaleza idéneas como para influir a los fines
de mnfigurar aquello que, en € plano legidativo, se mnsidere cmo su hedcho imponible.

No obstante parecea sencilla la mnceptuadon de esta forma tributaria, ello no resulta asi ni
en la doctrina ni en la legidadon. La legidaddn comparada es pletérica de dteradones en €
tratamiento de este impuesto, con cambios repentinos y acentuados de un momento a otro, en medio de
controversias mucho mas agudses que respedo de asalesquiera otros impuestos, ante las discrepancias
sobre los elementos de juicio a ponderar para entender que existe una ganarcia de @pital gravable, y
ante los efedos que, tanto partidarios como detradores, han venido adjudicandole a ate tipo de
impuesto.

Entre esos elementos de juicio importa mnsiderar muy espedamente wa es la caisa
determinante del incremento de valor de los bienes, como paratener presente d tiempo de deddir sobre
los alcances de laimposicion aplicable ammo tributo sobre las ganancias de capital® .

Toda esta historia es de viga data, desde los comienzos del siglo XX. Podemos ilustrarla
con algunos gemplos espedamente significativos, emanados de muy prestigiosos autores.

Ya Henry C. Simons, en su tan cdebrada obra désica, dedica & capitulo VII a las
ganancias de caital, y afirma de dlas. “L as ganartias y las pérdidas resultantes de operaciones en
activos de inversion presentan una @ los mas prominentes y mas controvertidas cuestiones de la
imposicion ala renta” . A continuadon enriquecesu pronunciamiento con la breve descripcion sobre la
diversidad del tratamiento de las ganancias de caital en diferentes paises (el Reino Unido, Francia,
Alemania, Estados Unidos de América), para ancluir diciendo que en todos esos paises “exste
marcada insatisfacdon con la legidacion vigente” . Con particular referencia alos Estados Unidos, la
reflexion de Simons reviste caader critico, a sostener que, desde 1921, fue aordado a las ganancias
de coita un tratamiento muy espedal, de awerdo con normas curiosamente abitrarias. La
experiencia posterior al respedo, en ese pais, exhibe muestras abundantes de normas preferenciales
para las ganancias de caital, tendientes, por lo general, a gravarlas con alicuotas mas reducidas que las
recddas sobre larentaregular. Ello ha dado lugar a muchas objedones por parte de los estudiosos.

1 En los origenes de la gplicacion del impuesto federal ala renta en los Estados Unidos, desde 1913 e Cadigo de Rentas
Internas dispensd a las ganancias de @pital, hasta € afio 1921, € mismo tratamiento atribuido entonces a las rentas
regulares.

2 A ese respedo la breve y substanciosa exposicion de Leif Johansen (Public econamics, North—Holland Publishing
Company, Amsterdam, 1968 péags. 233235) es particularmente il ustrativa.

% Persond income taxation. The definition d income as a problem of fiscal pdlicy, The University of Chicago Press
Chicago, Illinois, 1938 pag. 148 (d gemplar que hemos consultado es € de la cuarta reimpresion, hechaen 1962).




Durante una sesién de la @misiéon parlamentaria respediva, en la Camara de
Representantes de los Estados Unidos de América, e profesor Stanley S. Surrey ¢ empieza por criticar
acebamente las disposiciones bre d impuesto a la renta en € Cdodigo de Rentas Internas del afio
1954y dicede dlas. “...representan probaldemente la mas complegja ley de ingresos jamas saancionada
en la historia financiera de aalquier pais’, y agrega que la sola materia responsable por € amplio
cumulo de esa complejidad “es € tratamiento de las ganartias y pérdidas de apital” , en lo cua €
fador dominante para la omplgjidad resultante “es la definicion de ganartia de apital y de pérd ida
de @pital”.

El tratamiento preferenciad a cual se refiiera Simons ya se habia manifestado
principamente apartir del afio 1942 en que las alicuotas aplicadas para las ganancias de caital fueron
en Estados Unidos normamente inferiores a las alicuotas marginades mas dtas exigidas para d
impuesto a la renta. Tal discriminadén se mantiene @wmo conseauencia de modificadones a la
legisladon, dispuestas en 1997

Todo dlo ha dado lugar a mnstantes debates entre quienes defienden la imposicién a las
ganancias de caital y quienes la aacar. Aquéllos, por entender que esa dase de tributos, por recae
sobre los segmentos de la pobladdn con mayor poder adquisitivo, contribuyen a mejorar la distribucion
del ingreso. Estos, por entender que @ impuesto a las ganancias de caital desdlienta @ ahorro y la
inversion, como también tiene dedos negativos para € eficiente uso de los reaursos eanémicos
disponibles, y sobre la estabilizadén de la eonomia @n pleno empleo. Sin embargo de lo sostenido
por cada una de esas posiciones, frente a ate tributo, la demostradon empiricano ha onfirmado la
validezde dlas.

En reladdn con esos debates es motivo de espedal referencia los esfuerzos desarrollados,
en los comienzos de la década del 90, por € entonces presidente George Bush, quien hizo uno de los
motivos mas sfialados de su campafia dedora y de su gercicio de la presidencia d redamo por
conseguir que @ Congreso aprobase una reduccén a 15% de la dicuota del impuesto a las ganancias
de caital °. Citamos este antecalente para presentar con sentido aneadético e grado de intensidad que

“ Definitiona problemsin capital gainstaxation, en Tax revision compendium, Government Printing Office, Washington,
D.C., 1959 volumen 2, pag. 1203

® Un conciso andlisis de esas modificaciones es emprendido por Joseph E. Stiglitz (Econamics of the puldic sedor, tercara
edition, W.W. Norton & Company, New Y ork, 200Q pégs. 593596).

® Se refieren particularmente a ese antecalente Michael J. Graetz (capitulo 9, The madressof two Georges, en su obra The
dedine (andfall ?) of the income tax, W.W. Norton & Company, New York, 1997, pags. 140'148), y Leonard E. Burman
(capitulo 1, The not—-so—great debate, en su obra The labyrinth o capital gains tax pdicy. A guide for the perplex
Brookings Institution Press Washington, D.C., 1999 pégs. 1/8).



puede dcanzar la mntroversia sobre d tema, a la que dudiera en su obra Henry C. Simons, tal como
antes lo recordamos.

En suma, puede @ncluirse que & fundada la procedencia de la imposicion  a las ganancias
de caital, aunque d éxito de su aplicadén —en condiciones de verse reflgada en recaidadones
significaivas— depende de muchas circunstancias de diverso orden, que la legisdadén respediva debe
tener en cuenta, en cada tiempo y en cada lugar, para evitar, sobre todo, efedos ecmndémicos no
deseados, a mismo tiempo de aiidar que no se traduzca @ una caga tributaria intolerable, sempre
proclive a la evasidon, iguamente indeseable. La eperiencia en la legidadén comparada es
suficientemente rica y en ta sentido se puede etrag de dla valiosas inferencias imposibles de
ignorar. Es claro que, a propio tiempo, es indispensable tener en cuenta la dimensién de la gptitud
administrativa para € adecuado control del cumplimiento de sus obligadones tributarias por parte de
los contribuyentes que fueren indicados por la ley como sujetos pasivos de la imposicidon sobre las
ganancias de caital.

Ganancias de Capital

Dr. Leonel R. Massad

Como sabemos, la denominaddén de “ganancias de caita” se emplea para definir los
resultados que, por sus espedales caraderisticas, no se encuentran alcanzadas por € impuesto genera
sobre las rentas ordinarias.

En efedo, se tratade dertos beneficios o pérdidas que pueden producirse mmo conseauencia de
operadones 0 adividades que, por su naturalezg ocurren pocas veces en la vida de las personas. Es
dedr que son esporadicas, ocasionales, eventuales, acddentales, motivos por los cuales la doctrina ha
considerado que debian merece un tratamiento diferente, pero nuncadudando respedo de su
imposicion.

Preasamente, € estudio del tema en estas XXX Il Jornadas Tributarias llevalaideade andizar los
distintos aspedos y enfogques inherentes, acecade la oportunidad, forma de determinadén de la base,
alicuotas, etc. con que pueden ser tratadas las ganancias de caital.

En sintesis, la gravabili dad efectiva de las ganancias de capital requiere lanecesidad de tomar posicion
respedo de aonceptos esenciales ata fin:




Definicién predsade su alcancey, en su caso, de su posible inclusion dentro del mismo régimen legal
del impuesto general que grava las rentas habituales, lo cual podria provocar problemas propios de la
fluctuaddn o irregularidad del flujo de ingresos cuando las ganancias de capital fueran gravadas con un
tributo global que, al menos para las personas fisicas, aplicatasas progresivas en funcién de su
magnitud periddica anual.

Esta drcunstancia encontraria posible soluciéon mediante la instrumentadon de dgun
sistema de promedio de los muchos que se @nocen o de una variante de dguno de dlos.

1) Elecddn de laoportunidad o momento de verificagon del hedcho imponible estableciendo la
aplicaddn del criterio utilizable atal fin (aaumuladon, redizadon)

2) Determinadon de la base imponible ponderando, en su caso, la necesidad de introducir gjustes en
funcién de la variadon del nivel de predos internos de cala pais.

3) Fijar lao las alicuotas aplicables en funcion de la naturalezadel beneficio gravado, considerando
gue la doctrina recomienda d uso de unatasa proporciona que deberia ponderar las que se glican
en el impuesto progresivo alas rentas, fijandola en un porcentagje que reflgie un promedio o quiza
uno un poco menor, en virtud e las condiciones que relinen los beneficios de capital.

4) Establece unrégimen de glicadon temporal que evite gravar resultados producidos en periodos
anteriores a de la glicaddn efediva dd tributo.

5) Finalmente se debe andlizar la hipbtesis de gravar concomitantemente los fondos provenientes de
legados, herencias o donadones, como modo de complementar los ingresos que fluyen hada d
contribuyente, particularmente aando se use d criterio de redizadon.

Buenos Aires, octubre de 2003

GANANCIASDE CAPITAL

Dr. Guillermo Rodriguez Usé

1-DEFINICION

Las ganancias de caital son aquellas producto del incremento del valor del patrimonio, esto es, de los
bienes y de las deudas de las personas. Pueden estar vinculadas con € aumento de valor de los titulos
representativos de la propiedad de las ciedades (acdones, cuotas, 0 partes de interés de las
sociedades) o representativos de deudas (bonos publicos o privados), de inmuebles o de otros bienes
muebles durables y no consumibles, distintos a los individualizados precealentemente.

2-INCLUSION EN EL CONCEPTO DE RENTA GRAVADA




La definicion amplia de renta (renta ingreso), de aaierdo con lo postulado por Simon, incluye € valor
del consumo, més e incremento neto del patrimonio, durante @ periodo fiscd en cuestion. En la
medida que eta definicion ofrece problemas pradicos, espedalmente @n reladon a las rentas no
monetarias y/o provenientes de situadones fuera del mercado, agunos autores ( y ciertas legisladones)
consideran que la renta gravada eta congtituida por € flujo de riqueza—ingresos monetarios y en
espede- hada d contribuyente durante d periodo fiscd.-

Las ganancias de caital, de awerdo a la definicion dada en € punto anterior, estan claramente
incluidas en & concepto de renta gravada, con cualquiera de las acepciones antes indicadas.-

Por e contrario, s e concepto de renta gravada, lo interpretamos de awerdo con la teoria de la renta
producto (por gemplo de conformidad a la definicion ensefiada por Allix y Lececlé) requeriremos que
exista una fuente permanente de riqueza que eta sea periddica que esté habilitada y que haya una
riqgueza nueva y separada de la referida fuente productora. Con esta estrecha definicion de renta
gravada, las ganancias de caital no cdifican como tal y, en conseauencia no estén gravadas.

En € caso de wmnsiderar gravadas a las rentas de caital, su tratamiento ofrece epedales problemas
debido: a) ala irregularidad en su generaddén o devengamiento; b) la falta de liquidez o capaddad de
pago en e momento de su generadon; c) alainfladdn o modificadén de las tasas de interés durante d
periodo de su gestadén; d) al tratamiento (simétrico o no) de las pérdidas de capital.-

3- ALTERNATIVASDE TRATAMIENTO

Por la pealliar caraderisticas de las ganancias de caital y considerando los problemas planteados en €l
punto anterior, la doctrinay la legisadon comparada han sugerido distintas alternativas de tratamiento
de las referidas rentas, dentro de los sstemas de imposicion de la renta global, tanto personal como
corporativa.-

Criterio de Reali zacion o de Acumulacion

En principio, S se mnsidera que las ganancias de cagital constituyen renta, debieran ser determinadas a
medida que se devengan o0 se ammulan. La @licadén de ete aiterio genera, sin embargo,
importantes dificultades pradicas. En efedo, para determinar €l importe de las ganancias producidas
por e incremento del valor de los bienes a medida que se producen, se deben valuar todos los bienes al
fin de cala periodo fiscd. Pero e problema méas grave, es que d contribuyente, debe pagar € tributo
con reladdén a ganancias no redizadas, las cuales pueden revertirse en periodos futuros. Ademés, €
contribuyente puede no contar con la liquidez necesaria para redizar € pago, viéndose obligado a
redizar € bien, lo que puede generarle serios perjuicios.



Por dlo, es que en generad las legidadones han adoptado € criterio de redizaddn para determinar €l
momento del perfecdonamiento de las ganancias que nos ocupan. Pero la glicadén de mentado
criterio ha conducido a nuevos problemas. El postergar e remnocimiento de las ganancias de caital
hasta ¢ momento de la redizadon incrementa la irregularidad del ingreso. Si e tributo tiene dicuotas
progresivas, cuya progresividad esta determinada en funcién de las ganancias ordinarias, este aiterio
conduce auna sobre imposicion. Ademas, € contribuyente tiende apostergar la generadén del hecho
imponible, lo cual conduce a un menor nivel de transacdones que d Optimo, esto es a un
“congelamiento” de las stuadones patrimoniales. Adiciondmente, los contribuyentes pueden
espeallar cuando “rediza” sus operadones, buscando minimiza la incidencia fiscd, con €
consiguiente perjuicio de larecaidadon tributaria.

B-Ganancia Ordinaria. Promediacion. Tratamiento diferencial

Si las ganancias de caital integran € concepto de renta sujeta aimpuesto, deben gravarse @mo
cualquier otra ganancia, aplicando las alicuotas, escdas y deduccones comunes.

No obstante, las ganancias de caital son irregulares, en cuanto a que se generan de manera no
periodica, respondiendo a fendbmenos como el credmiento ecnémico, e aumento de dertos adivos,
las modificadones eaonémicas y politicas generales o con reladén a dertos adivos, €etc.

Adiciondmente, la alopcion del criterio de la redizadon para determinar € momento del
perfecaonamiento del hecho imponible de las ganancias de caital, incrementa la irregularidad de estas
rentas. Si @ impuesto a la renta tiene una dicuota proporcional y no hay deducciones espedales (como
es e caso del impuesto a la renta wrporativa) € problema de la irregularidad del ingreso no genera un
incremento de la obligadon fiscd. En cambio, s como ocurre en € caso del impuesto a la renta global
y personal de las personas fisicas, posee dicuotas progresivas y las deducdones personades estan
cdculadas conforme a las ganancias ordinarias anuales, la inclusién de las ganancias de capita
redizadas junto con las ordinarias conduce agraves problemas de ejuidad.-

Por dlo, en la doctrina y en la legisadon comparadas, se sugiere adoptar alguna de las sguientes
soluciones:

a) Promediacion: Existen diversos sstemas de promediadon, pero, en resumen, todos ellos
pretenden determinar la dicuota promedio del contribuyente durante los periodos en que se
generd la ganancia de caital, y estatasa promedio esla que se glica ala ganancia de marras.-



b) Tratamiento diferencial: En este ca&o0, se separan las ganancias de caital de las ordinarias, y
se les aplica una dicuota proporcional, que se determina mmo aicuota promedio de todos los
contribuyentes. Otorgarles un tratamiento diferencial a las ganancias de caital, puede resolver
(en parte) e problema de la irregularidad del ingreso, pero genera otros, como por gemplo,
delimitar corredamente las ganancias ordinarias de las de caoital, o cual ocasiona problemas
legales, administrativos y de mayor litigiosidad

C-Variacion del Nivel General de Predoso delastasasdeinterés

La renta gravada, cualquiera sea la definicion adoptada, solo comprende la ganancia red, esto es,
aguella que se determina excluyendo los efedos de la variaddn del nivel general de predos. Las
ganancias monetarias, producidas por € aumento de los predos no son renta y conseaientemente no
estan gravadas.-

El razonamiento anterior es espedamente derto y aplicable alas ganancias de caital, pues elas £
generan a lo largo dd tiempo, de manera que etdn mas expuestas a fendémeno infladonario.
Adicionamente, s se alopta d criterio de redizadon para determinar  momento de imposicion, es
absolutamente imprescindible determinar el valor de las ganancias de caital eliminando € efedo de
lainflad6n ocurrida durante su gestadén, so pena de gravar ganancias ficticias o inclusive pérdidas.-

Un problema distinto es la mnsideradon de las variadones de las tasas de interés. Es sbido, que d
valor de un adivo es € flujo de fondos descontado a la tasa de interés de mercado. Por dllo, las
variadones de las tasas de interés pueden generar ganancias o pérdidas de caital, por la valoradén o
desvaloraddn de los adivos que dlas generan. Por esta razon, algunos autores plantean que deben
gjustarse las ganancias de caital en funcion de la variaddn de la tasa de interés. Sin entrar a cwnsiderar
los problemas pradicos que esta teoria presenta (¢cudl tasa de interés debe mnsiderarse a etos fines?),
es incorredo corregir las ganancias de caital por las variadones de la tasa de interés, pues la
modificadén del valor de un hien por los cambios de la tasa de interés, reflga redes cambios en la
renta red del contribuyente y, por consiguiente, refleja su cgpaddad contributiva. El caso es distinto, a
de los cambios en € nivel general de los predos (inflad6n) pues en este Ultimo supuesto, desaparecela
renta en cuanto manifestadon de capaddad contributiva, mientras que s e valor red del bien aumenta,
no importa aia seala caisa (variadon de la tasa de interés u otra modificadon econémica), en todos
los casos hay red cgpaddad contributivay justa tributadon.-

D- Ganancia de Capital. Pérdidas de apital



Elementales consideradones de ejuidad obligan a otorgar a las pérdidas de caita € mismo
tratamiento fiscd que alas ganancias de @pital. El problema surge, espedalmente, s las ganancias de
cgpital son objeto de un tratamiento espedal, generamente mas favorable. En este cao, las pérdidas de

cgpital deben tener un tratamiento simétrico. Como se expresd mas arriba, se plantean problemas de
delimitaddn de las pérdidas ordinarias de las pérdidas de caital, lo cual plantea westiones de ejuidad,
eficienciay administradon del tributo.-

4- CONSIDERACIONES DE EQUIDAD

Desde d punto de vista de la eguidad en la tributadén, pareceuna aseveradén de Perogrullo € afirmar
la gravabilidad de las ganancias de capital.

Una vez degida la renta omo manifestaddn de caaddad contributiva, no hay argumento que pueda
justificar que dgun tipo de renta escgpe ala tributaddn. Incluso més, € consenso general en materia de
equidad considera que es més justo tratar méas gravosamente ajuellas rentas provenientes de ganancias
inesperadas, “no ganadas’, y en muchos casos espeallativas, que ajuellas provenientes de la gportadon
de los fadores de la producdon, particularmente, € trabajo.-

Un problema distinto es $ es equitativo gravar las ganancias de caital segun € criterio de su
aaumuladdn o devengamiento, o por € contrario, debieraimputérselas conforme asu redizadon.

El motivo de la @licaddn de criterio de la redizaddon puede obedece a las sguientes
consideradones.

a) las ganancias no redizadas no son “seguras’ pues pueden revertirse en periodos futuros. Este
argumento, s bien tiene d mérito de fundarse en € principio contable de la prudencia en €
recnocimiento de las ganancias, no modifica la situadén que desde d punto de vista del
bienestar econdmico, € sujeto dispone de la renta desde que d bien incrementd su valor. La
redizadon de ajuella depende de la voluntad del contribuyente, lo cual no debiera modificar su
situadon fiscd. Eventualmente, podrian considerarse caos espedales vinculadas con ciertos
bienes meritorios como la caa habitadon;

b) en e caso de ganancias no redizadas e contribuyente no dispone de liquidez para donar €
impuesto. Si bien ello puede ser cierto, depende de una dedsion del contribuyente (no vender €
bien) pero ello no empece aque su capaddad contributiva se incrementd de igual forma que
cuando percibe unarenta de otra naturalezg

c) las ganancias de caital no estan separadas de la fuente y por €llo no deben gravarse. Tampoco
en este cao se demuestra que no existe cgpaddad contributiva en igualdad de condiciones que
cuando larenta estd separada del capital fuente.



En redidad la adopcién del criterio de redizadén implica una discriminaddn contraria ala eguidad
fiscd. En efedo, para las ganancias ordinarias de aalquier fador, basta & devengamiento para que se
genere la obligaddn tributaria, mientras que e este particular caso de las ganancias de caital, €
momento de vinculadén se posterga. El eventual problema de la irregularidad de etas ganancias
debiera solucionarse mn algun sistema de promedio.

Por otra parte, €l tratamiento diferencial de las ganancias de capital, en orden a solucionar € problema
de lairregularidad, genera otro problema de equidad, pues resulta que se le otorga un tratamiento fiscd
més benigno alas rentas que nos ocupa, que alas del trabajo o las rentas del capital ordinarias.

En suma, consideradones de ejuidad, tanto horizontal (como gravar distintas rentas de la misma
magnitud), como verticd (las ganancias de caital se wncentran en sujetos con mayor cgpaddad
contributiva), nos llevan a wncluir que las ganancias de caita deben ser gravadas de la misma forma
gue las ganancias ordinarias, en lo que hace & momento de su imposicion como en lo relativo a las
tasas aplicables. En €l caso del impuesto global y progresivo de las personas fisicas, € problema de la
irregularidad de las ganancias de caital, como todos los problemas de ingresos gravados irregulares,
debe solucionarse @n la alopcion de dgun método de promedio.-

5-CONSIDERACIONES DE EFICIENCIA ECONOMICA

Desde d punto de vista de la diciencia eondmica, esto es, la posibilidad de que la eonomia dcance
los puntos 6timos Paretianos, funcionando en la frontera de posibilidades de produccén y alcanzando
los puntos méximos en la airva de posibilidades de mwnsumo, se han formulado ciertas objedones a la
gravabilidad de las ganancias de caital.-

En primer lugar, se dirma que la sujedon de las ganancias de caital a impuesto a la renta deda la
movilidad del cepital, particularmente s se las rentas en cuestion son gravadas a momento de su
redizadon. En efedo, s € titular de etas ganancias debe pagar € tributo en e momento de
redizadéon tendera a postergarlo, produciendo un congelamiento de su inversion. El efedo
congelamiento produce dos conseauencias eandmicas disvaliosas. Pero una parte, exaceba las
fluctuaciones de predos de los adivos que generan este tipo de ganancias, en espedal las inversiones
bursétiles, y en segundo lugar, retrasa la dluencia de fondos a los mercados de caital, aumentando la
tasa de interés con la mnsiguiente reducdén de la inversion. En redidad, la drcunstancia de gravar las
rentas empresarias en general produce ¢ mismo efedo, por lo cual esta aiticano es $no una objedon
general alaimposicion alarenta de las empresas.-

En segundo lugar, se sostiene que la imposicion a las ganancias de caital perjudica & creamiento
eoondmico, pues al gravar tales rentas ® reduce la cantidades disponibles para futuras inversiones,



reduciendo de esta forma la tasa de formadon de caital y consiguientemente, la tasa de aedamiento
eondmico.-

Por otra parte, gravar las rentas de caital discrimina en contra de la asuncién del riesgo empresario,
pues a no estar ponderada la tasa del impuesto por la probabilidad de obtener ganancia, esto es, no se
pondera d impuesto en funcién del riesgo de la inversién, las inversiones mas riesgosas, que son la
fuente principal de las ganancias de capital, resultan gravadas en mayor proporcion que las otras rentas.
De ta forma, € sesgo del impuesto contra las inversiones de riesgo, disminuye la inversion en estas
adividades, que son las que generan € mayor impulso de inversiéon y del potencia credmiento
eondmico.-

En redidad, existe poca e/idencia empirica que soporte las anteriores objedones, pues hay tanto
pruebas a favor como en contra, no siendo por elo conclusivas. No dbstante, intuitivamente, pareceser
razonable suponer que los efedos anteriores N mas probables que ocurran de gravarse las ganancias
de caoital que en & caso contrario de desgravarlas.-

Las anteriores criticas a la imposicion total de las ganancias de cagital consideradas como rentas
ordinarias, ha impulsado a agunos autores y a muchas legisladones a gravar las rentas en cuestion
pero otorgandoles un tratamiento diferencial mas ventgjoso.

En tal sentido, se postula glicarles una tasa menor e imputarlas a periodo fiscd conforme a su
redizadén. También en esta lineg se plantea postergar su gravabilidad permitiendo su dferimiento
cuando son reinvertidas.-

En todos los casos que se otorga un tratamiento preferencial, mas ala de las consideradones de
equidad gue se deduaron més arriba, se generan nuevos problemas de diciencia e@ndmica

En efedo, se presenta un problema de delimitadon que no es sncillo. Por otra parte, € tratamiento
beneficioso genera d incentivo a convertir ganancias ordinarias en ganancias de caital, por lo cual se
discrimina ontra estas Ultimas, ocasionando una distorsién en el funcionamiento de la e@nomia e
general.-

En conclusion, desde d punto de vista de los efedos ecmndmicos del impuesto, parece que eisten
razones para preferir un tratamiento més beneficioso o inclusive la no gravabilidad en orden a dentar la
inversion y e credmiento ecnomico. Alternativamente, una solucion incluso superior desde d punto
de vista econdémico es gravar las rentas de caital junto con todas las demés rentas y disminuir las tasas
y laprogresividad de laimposicion total.-



6- CONSIDERACIONES DE ADMINISTRACION FISCAL

Si anadlizamos € tratamiento de las ganancias de ca@ital en & impuesto a la renta ala luz de los
problemas de aministradon fiscd, resulta en primer término que e preferible su sujedon a
gravamen. Ello es asi pues la eventua exencion o exclusidon de las rentas que nos ocupa generan
importantes problemas de administradon del tributo.-

En efedo, ya se sefidd que la delimitadon entre las ganancias de caital y las ordinarias no resulta
sempre sencillo, por lo cua su tratamiento diferencial genera wstos de aministradén y de
cumplimiento asi como una mayor litigiosidad. Adicionalmente, €l incentivo a @nvertir las ganancias
ordinarias en ganancias de caital, incrementa la dusién y evasion del tributo y los costos de
fiscdizadon del gravamen.

En caso de otorgarles un tratamiento diferencial més beneficios, como por gemplo, aplicarles aicuotas
inferiores e imputar tales ganancias por € criterio de redizaddn, morigera pero no elimina los costos
de aministradén y cumplimiento antes referidos.-

No abstante, la plena imposicion aplicando € criterio de awmuladon también genera problemas de
administradon y de aimplimiento, y ello en razn de las dificultades de valuadon de los bienes
productores de las rentas de marras, asi como las complicadones de pago producto de la falta de
liguidez e e momento de su devengamiento. También, la plena imposicién puede generar problemas
de aministraddn (fiscdizaddn) por la posible generaddn irregular de pérdidas de capital .-

Algunos autores fidlan que € tratar a las rentas de cgital como ganancias ordinarias, S se alica
algun sistema de promedio, -de eistir escdas progresivas-, genera problemas de administradon, por o
cua recomiendan su tratamiento separado en un impuesto espedal. En mi opinion, los problemas de la
utilizadén de dgun sistema de promedio han sido sobreestimados, y considero que & mas costoso
desde d punto de vista de la administradon y del contribuyente, la glicadén de un impuesto espedal
(problemas de nversén de rentas, de dusion, mayores costos de amplimiento para d
contribuyente).-

En definitiva, consideradones en materia de aministraddn fiscd, incluyendo los problemas de
cumplimiento del tributo(s), llevan a preferir gravar las ganancias de caital como ganancias
ordinarias, aplicando € criterio de redizaddn y algin sistema de promedio en latasa a glicar



7- CONCLUSIONES

Si tomamos en su conjunto las consideradones en materia de eyuidad , eficiencia y administradén en
reladon a tratamiento de las ganancias de caital en € sstema de imposicion a la renta, podemos
formular las sguientes conclusiones:

Claramente, es mas equitativo, tanto horizontal como verticdmente, y fadlita la alministradon fiscd,
gravar a las ganancias de cagital como rentas ordinarias del contribuyente. En el caso de aglicar
alicuotas progresivas, debiera preverse dgun sistema de promedio, para solucionar los problemas de la
irregularidad de estasrentas

Por consideradones de diciencia eondmica, es conveniente una extension total del tributo, que
implique la gravabilidad de todas las rentas (incluyendo en conseauencia las ganancias de caital) pero
con tasas mas bajas, leve progresividad, y la posbilidad de dgun diferimiento vinculado con la
reinversion. Esto Ultimo implica dgunos costos en orden ala equidad y administradon del tributo.

Por consideradones de alministradén y de diciencia, aunque generando costos de ejuidad, debieran
imputarse estas rentas por € criterio de redizadon.-

Tanto motivos relativos a la equidad como a la diciencia en la imposicion, llevan a postular que las
ganancias de caital debieran recmnocerse libres del efedo de la infladdn, aunque no pareceni justo ni
eficiente, tomar en consideradon las variadones de las tasas de interés u otros predos particulares de la
eoonomia.-

Finamente, por razones de ejuidad, eficiencia eondémicay administradén del gravamen, las pérdidas
de capital deben tener un tratamiento simétrico a las ganancias de caital. Por ello y de conformidad a
lo expresado mas arriba, las perdidas de caital deben incluirse @n las perdidas ordinarias, imputarlas
por €l criterio de la redizadon, gjustarlas por la infladdn, y netealas en los casos de diferimiento de
las ganancias homonimas.-



