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El Decreto Legislativo N°
1262, que entrara en vi-
gencia el 1 de enero del
2017, ampliael alcance de
la exoneracién del IR alos
rendimientos obtenidosen
la enajenacion bursatil de

ciertosvalores.

El cambio masimportante
eslainclusién de nuevosins-
trumentos, como las unida-
des de ETF sobre valores de
deuda, valoresdedeuda, cer-
tificados de fondos mutuos,
certificados de fondos de in-
versionyfideicomisosenbie-
nes raices (FIRBI y FIBRAS,
respectivamente) y facturas
negociables.

Paraquelaexoneraciénre-
sulte aplicable se requerird

quelosinstrumentos cuenten
con un ratio de liquidez, que
represente su negociacion
frecuente (salvo las facturas
negociables). Esteratiohoyes
de 15% para acciones. Espe-
ramos que el reglamento
apruebe un ratio menor para
los nuevos instrumentos.
Sibien destaca el alcance
mas amplio de la norma, re-
saltan algunos vacios, como
la ausencia de la figura de la
redenciéndelasaccionesde

inversion. El mismo proble-
ma se apreciaria cuando los
inversionistas rediman sus
certificados de los FIRBI o
FIBRAS, pues —en princi-
pio— las rentas que se atri-
buyeran no provendrian de
la enajenacién de valores
(que eslarenta que goza de
la exoneracion), sino del
arrendamientoylaenajena-
ciéndeinmuebles.
Otroaspectoimportantees
el efecto para las facturas ne-

gociables. El beneficio solo se
otorgara para los transferen-
tes que enajenen tales factu-
ras. Noesel casodelosemiso-
res (pymes) que emiten las
facturasylastransfierenaem-
presas de factoring, pues la
transferencia se realizard a
valoradescuento; es decir,no
habria renta que requiera la
exoneracion. El beneficio
tampoco aplicaria cuando el
factor cobra el valor nominal
delafacturanegociable, pues
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cobrar este importe no es
igual que enajenarla.

La importancia de este
beneficio estariaen el mer-
cado secundario, cuando
los factores transfieran, a
suvez, lasfacturasadquiri-
das. La norma resuelve
una parte del tema del ne-
gocio de facturas negocia-
bles. Sin embargo, la parte
crucial, sobre los efectos
tributarios de la transfe-
rencia de facturas con re-
cursoy sin recurso, estaria
pendiente deresolver en el
Congreso de la Republica
(Proyecto 768/2016-PE).




