LA ESTABILIDAD JURIDICA Y EL NUEVO REGIMEN TRIBUTARIO
APLICABLE A LA DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS
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L INTRCORUICCIOMN

Con fecha 2 de agosto de 2002 fue publicada en el Diario Cficial “El Peruani”
In I'_n:r ITEOE, o misnaa oL introduje una scrie de modificacornes en la Ll-'!r' il
Tmpuiesto a ks Renta. Esta nonma, que entnd en vigencia ¢ 1 e ppeng e 2003, 'F“’-"I'!""m
quie kas dividendos v cualguies oira forma de distribucion de atilidades que perciban
las personas natures ¥ persoias jeridicas no demicilades eskin gravados con ka
fnsa del 4.1% del Impuesto a la Reala, Esle cambio legislabivo no s aplica & guienes
mantivvieran vigentes Cpnvenios do Estabilidad Joridica cefebrados con el Faladir,
won anterinnidad a deches cambice, en caliodod de e ersiosislas

Con ooasion de la modificacion. legislativa descrits, on el presenie _l|'|'ifl-'||'-"
realizaremos unn revisein del régimen jueidice aplicable o Lo eslabalidad |u:r.|!.ilni ¥a
las canvenios de estabilldad guie suscribe el Latado poruano o0 |l""-'El'-t'ﬂ'("l'“-“15-ri
extrangTas § las empresis recepionas de inverssint. Asiinism, a oo de qnu]._ﬂ{l ¥
e la finalsdad de explicar en Wénminos practios otene e que opesa fa estabilidad
jurtdica coando o8 garantizada por el Estado, analisarsnes lins implicancias que
eonlbevn La entrada en vigencia o [a Loy 27804, especificamentt. on Lo neferids al
nuevs régimen tribotaro aplcable 4 Lo distribocian di= los l'li'l':i-d'-‘-""i'-‘h QLI B,
pereibisis por los Inversionistas que mantisiwen vegenbes Canvenios die Estabilidad
Juridica.

I  ANTECEDENTES DE LOS CONVENIOS DE ESTABILIDAD JuriDiCA

& o I,-I]['Eh:l i Ly Fosbora del Pord, Besiios T E':‘“PE"'-" e carmiss r|'|'|.1|l.'E'I|L"|-I:'Tl
cuantn a ln direccian politiea, coondmica y social del paes por parte de ks distintos
pgodnernns republiconos Pars conbrazresta o ||1L‘1'L'I|_-"i||'-1-‘*1 juriclica [_-'.'l-'l'El'-ll-{a'l COIn
Cimsecuench de tale= cainbiins ¥ dosamdm lis Hl.ll.'ll.l."'fl'lrl'ﬂ Fapn mursifestado, deads
reidiados del 2igls pasadas. un inlobds per LTI.n_IIlI'."ﬂ.i.'I E'J'_ntil.'|"|li-'h' par um prlazy
determinadi s eeglas de joegn par B inversid. Digho infends .-i:1nnl.1:[l.=lua Lrilvis
die la eroaciiin v suscelpciin e lges denpanriados Contrates: Loy, Conteatos di
sfatrilidad Trbutama v, actwalmiente, s Canvinbos de Bsbabilidad Junilica
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L Astecedenfes narmadivos

El antecedente mds antiguode Jos comvenios de cstabilidad juridios o eorstijuye
Ia Loy 9140 provmulgada el 14 de junio de 1940 Mediante esta bey se putodza al
Padet Ejecubiva a concedear exoneraciones do irnpusesios v derechos en boa convenios
que celebrara con la finalidad de profeger y extimular by industrializacido del pa

Unadécada mis farde, fue promubgada ln Ley 11337 mediante §a cubl se aprobé
el Codige de Mingrda que, on su articuls 56 expeesaments facultaba al Poder Excutivo
para celehrar contrafos especiales de explotacidn minera ¥ metalirgica con los
Concesiomarius que i saficiiaran, Se facult al Poder Ejecutivo a conceder una serie
da boreficies y gorantins, como tasas cepeciales pora el impuesto a las utilidades,
fasas eepecinles de castigns o reservas de amirlizacién de bos equipos, garandia de
disponibilidad de divisas, eteéber.!

A inieioa de lo década de los setontos, gon ls aprobacion del Decredo Loy 1688,
Loy General da Mineris, se dispuse que o Poder Ejecutive, mediante contrats
refrenclado por el Ministerio de Energia v Minas ¢ poe ol Ministerio de Economia v
Finanzas, tuvlese la facultad de proporcionar parntias de estabitidad ibibutaria a
Jors: presd ictores que sretaber o amplien plantas de bereficie de lasta determiiads
voluman de fratamiento por dia.” La estabilidad garantizada se groducia resperio
ded épinen impesitive vigent a In lecha de susripeidon del eontrat v s manbenis
pine dlelenminadios plazes acordadoes.

3. Netesidad de un adecuado mecanismo estabilizador del régimen juridice

Laz politicas de promociin o la fnversisn inicialmente sdopladas en nuestro
pais nu han sido conicsamente. estabiles ¥ consistentes, pues, generalmente los
pomemnas sigulenies indentaron y Ingrmron con éxito deropar las Jeyes que conferian
estabilidad juridica, bajo el protexto de eliminar los privilegios v tralos
discriminaforios entre Ins irvarsionists extranjeres y macionalies,

Los pobdernes pudieron dejar =in efectn fdoilmente 1o estabilidad juridica
eomlerida n los invesionistas P |11||!||1||'|I|::,' fpctores, tndre los e s cncwentran los
sapuiedhis: (i) la estabilidad legal o jusldica s rmaterinlizaba on leyes 0 noarmas Tegahes
aeigual jerarguiz que podian ser decogadas con ls simple promulgacitn de otra liy
por el gebierna de tumnao; ([) las Constifucisnes anteriones no recagizn, coma lo haos
ln Cemstituciin de 1983, prineipios rectares relatives al tatamiento (gualitano de la
invversian nacional y extranfera, v ol slorgamienta de garentias o dichas inversiones;
¥ L) mo existia el contrapeso fpecesario del bido de b dedensa legal de los
bversiomiaias afectados, gencrolmente, de scigen exteanjers, poes Tas Constituciones
Patacdar o pormibioy ane la solucidn de condroversins derlvadas de lie Contraboes
iz E<tabilidad Tributaria foown ey ialgs o .,|r|_1i|1':|i|_'\-l.; Litemacinnnles, |.|UL'1E|.-.'.|I'I|.‘||1
somekicdes of inversionista extranjers 4 La jurisdiccicn nacional jrira swluckonar dichas

Combronvorsins, oom ol iy la macdada lendenria acin wma soducidn avoradle
e i Esbado,

Lon los beyes de promiocitn a I inversitn psivida g s s pidioton a parkis

diel adios L1, v que pusieriorments quisdaron plasmadas en la Comnstitucion de 1597,
——
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s clio un gram svance en el fema de la estabilidad jurdica en el Peci ¢ of ratnmiento
igiaal itarks entee In inversidn exlmanjers v la mversidn naclonal. En efecto, ¢l gobiemn
de et entonces lomd conclencla acerca do ba necesbdod de implementar mecanisimgs
diestinadis 4 crear i clina de separidad ¥ oconfinnes para e inversionista,

Dradin quae Ja eatabdlidad juridica és uno de los fackores que influye positiva o
negativamenteen In toma de decislares de inverssin, seria may Aificll atraer fwersidn
a nuestro paias es que ells ne e garantize. En otros palabens, ln exislencia de un
adecuads mecanisio estabilizador del pdgimen juridico menbivasd [a invessiom,
generand o, consecuenternente, el desarrollo de las actividades econdmicas v el
ceecimenlo soslenible de nsesiva sconvamia

5i bien la estabilidad politica es un factor mportante a corsiderar en el andlisis
y evaluacian previa que realizan Ins inversionistas y ses aspgores firancierss, mis lo
es La ssfabnlilad juriclica. Puede pxistic interfécencin poliflca, pero si se garantiza ks
extabilidad jursdica a b inversionistas, estos igual optacdn por realizar inversiones,

. RECIMEN APLICABLE A LA INVERSION EXTRAN|ERA Y FRINCIFIOS
EN LS OUE SE SUSTENTA

E1 réggienen general aplicable a b frversin exiranjira seencuentes conlemplada
enel Decrete Lepislative 652,° Ley de Promocitin a la Inversita Extranjera, ] Decreta
Lnl:E.isl.tlim fard L:':,r Bdarce par el Crecimriento de Ia Ireversidn Privada, madiFeados
jror la Loy 27342.% ¥ En il Deeretn Supremo 162-82-1E,* Reglamento di las En-gl'rnrl'lﬂ-
de Garanbia a la Inversicon Privada,

Comi lales sormas se expidieron previamente o b promualgacedn de la
Constitucidn de 1993, esta dlbima recogid algunes principios, garantias y desechos
bizicas para Lo v ersiamisbas y astablecd un mearca oormativo caracherizado por il

abarmiente iguali e de & inversion nacional v extranen

El principdi die Iisre iniciabiva privada esta rocogido en el articulo 55 de T
Corelitmeiin de 1993 que disporse que Lo inlciativa privada es libee v se cjerce enuang
ceomomia social de mercado.” Las persunas tenen el devecho a ejercer s actividades
eovncdmicas que conssderen de suinterds siempee que complan o Las noomas g
regulan dicha imiciativa. Asimisme, ol Estado garantiza Lo libre commpelendcid ol
neeean a bodos s sackores de La econormda, lmstando sp p.\rri.:ipa{'h&n- en &l FI"-'-‘“':"I']'
a la promocion de la inversian peivada en diversas dreas, incluyendo la sducacide,
salad, emplen ¥ servicios pobilices, edne otros.” La actividad empresarial del Eslado
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psta limitada, de manerasubsidiaia y previa autorizacidn por bey 08 resi. a supuestos
de alto inberés griblicn o de manifiests coveniencin nacional.”

El articube 70 de la Constitucstn garantiza la propiedad privaca a lns personas
naturales ¥ juridices nacichales y extranjeras. L expropishin es una lmitaciin al
derccha de propledad que procede dnicamente por causa de seguridad nacional o
rocesidad poblica, declarada por ley, v previo pago en efectivo deusa inclerrnizacl an
justipreciada,

Sustentado en razones die segursdad noacional, el aniiculo 71 de la Constitucion
eslablece wn trato diferenciado entee la Inversidn nacional y extranjera al inclulr una
mitacidn adicional al devocho de propedad de los extranjeros, segiin el cual "o
de los cinciembe kiltmetvos de s froondimns, Jos ecintigeros 10 procden eolg e posser, par
piPrelo algimno, i, b, bosques, sgnes, comdarstibles of faendes de orerging divect
iadinstaimerte, fadividimluche of i sodivedad, baf pen dv perder, i heagfm del Eslnda, of
fiervcho meqwivide.” Como se aprecta, |3 diférercia no es arbitraca v Hers sustento en
razones de Estado que tada nacion bene devedho a adoplar.

La Constitucian vigesie Laimbaén ba I'l;‘I:I:IEiI.I.L'l_.EI'I a1 nrbicubo 83, ol Flrinl:i.].'li.n- de
Irabe igwalitaria, enovictud del cual los iversionistas extranfrvos, sl coms e amjiresas
ateavits de bas cianles desarmal lzan s actividades, sesupeian o Las mismes condbchoes
apuee Do inversinnistns nacionales"

Fimdemaenibe, a ravis del artivula T4 e Coetilicion s gamantiza el princigio
de legalidad en matedin iibutarin en victud del cual bos aspecios esenclales de les
Iributos (oreacion, mudifiencidn, derogactan, establecimiendo de e omeracioges] ol
pueden defenmdnarse o raviés de la promulgacon de una Ley expresa ded Congreso
a i través do un Theeneto Leglstativeen caso de delegacion de faculfaces legislatives. "
Chieclian mpl,‘uﬂv.‘h:udu eadn du:rlm:'u:ii:'m leas armmceles {Inl=las a la I.mpuﬂa-:il‘rn clas
bienes] ¥ las fasas (tribulos que se cobran por los servicios pablicos etectivamente
prestados|

Mpdume Deorein Sopremes BOV-I00|-PO, praldlicadn o 7 oo alad de 300, se diod ke |incamegnins
iedianie bt cu i se dolimin y amveents ¢ decrello e peiivcaBales priecwanioles (L2 ohe Griior subsiilani
e vesliage of Uik Todm varma fee nandiioda pea Devein Soprcos: M7 D12 - 100 igue evablioy
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DOCTRINA

V. KEGIMEM DE LA ESTABILIDAD [URFIMCA; LOS CONVENIOS DE
ESTARILIDAD COMO CONTRATOS LEYES

El régimen de estabilidad juridica se materinlize en [s pracica a Favés de 1a
celebracidn de los Convenios de Estabilidad Juridica fen adelante los Conveniog),
e virbud de lps cuales el Esindo garanbza a los invessionistas y & las emipresas en las
guie estas participan b estabilidad de: {if el régimen Iributago ceferido al lmpuesio
i g Renta fpara inversionistas y empresss recepioraal; (il los repgimenes cambiatios,
de lilsre dispenibilidad de divisas y libre reaess de capitales ¢ utilidades (sols para
imveraionistask (il el régimen de contratacion die trabajadoces (golo para eovpresas
receplosas); (iv) el Mgimen de proaneciin a las expociaciones (entre ellos el draw
hick) fselo para empresas recephorash; endre olres, durnte ¢l plaze de vigeneia de
L aifios

Ello sigruficn que se olorga excepaonalinente ultranctividad al régimen legal
quir regia al mcanente de suscribirss el Crnvenio, ¥ en janio que este se encaentn:
vigente, en las materiad sobre laz cuales se otorga estiblidad. De esin [irria, n
quicnes seencueniren amparados por los Convenlos s les seguln aplizanda la misma
leglstacian que regia al memenlas de su suscripoion, sin que-les afecten lan
mtod ifscaciones que se introduzcan a b misma sohre |as matesias y por el plazo previstos
en el respective Convenio, incluida L derogatoria de las normas legales, asi se trate
de dizposiciones mas o menos favorables

Che acuesdi cosv el articulo 62 de la Constitucisn Polilicadel Pend, los Convenics
b ol earicber de contvatos-ley, keoual limplaca que sen de oliligatorio cumpdimiento
enkne las partes quie o suscriben, Inchopersde al Estado. Mo poeden ser inodificados
mid lante una by nl pueden ser dejados sin efecko unilateralmente por el Estadio, Al
siscribie estos contratos: ol Estado so coloca al misira nive] de los inverssonistas,
renmnciando i los privileglas ¥ premmogativas que ke correspanden a s condicicdn de
fal

El arbiculo 39 ded Decrebs Legislafive 757 cibablece que “los corperias deesfohilidad
Jertition s celebrn ol ammgeern del ertieudo 135744 CMJHH Crol e tiearear b ealidond e o brnkos
|,.l.|||_ﬁq'.r:|| il b, ol e g un,lllrn'l'r'u s s T G |I|-|i.1|5'.:n,' wii ._:,I'n_f.-l it rrmteate
o il Esbaddo. Tales doandrtos tdmen cneduler cload wonamimsbebtog s ofo pod rdi meodifirse
rafvaree sfn oferto ror acuerdo e fre fes paries.”

Eshe primpim’-e pocuenira desarnol lslo |:||.1r4,'| awrbcol 26k del I'J:mb:‘rﬁ-l.lrm'-l'tﬂ-"
MY 162-92-EF, Regllamenio de bos Regimencs de Garandin a la Inversiin Privadn, el
s e dispane que los convenios de estabilidad juridics Uenen, enbre otras, Las
siguibenbes canarleristicas (i) son contrates de derecho civil, por o cesl = plgen pur
las dH-l'll':H'ii'\."I'I:llli:‘ﬂ el Clisdigo Ciwil ¥ {iip tienen DNerreas de Ee:.- pikre las |Hc|||l.-t=:.: s by
guie o Fll.ludn:n sor modilicados dit Forma Lnllateral mientras se sncoenbien vigenhes

En wirtud del articulo 1357 del Cddiga Civil de 1984, pot hoy ’_‘U:"L"nr"d"" B
razonws die infercs social, nacional o piiblicn, el Estado; paeds F'-:I""_‘"'-"” credtfratis
para atorgar garantias ¢ sspuridades.” Tl come o fandion Lo [ ngiisic oy it Motz o7

" Ererpeicmalormin, b Copornbon ue gelelean ks o d@ss e b e '"-\'-:1'"_""'.“ ¥ SEIT ek
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Compniurios fd Cidigd Ciinl e 198, st e b ol il aretifasses o Ciidige O =
ol Wamsdo crmirfe—fey o leg-comlelo, o oieked ded cnd y wodiobie nonues precstadiegifas o
Exlado oforgy geranties i seyreiindes o Lk de L askaiida onalasctan, cops Sshlicimes i
predenr sedificorss, stogin st i ool gt e s e =

A modo de sintesis cabe sefalar que ks Convenias, al regirse por las nonmas
de devecho privado, deben ser considerados como confralbes-ley. La lncorpacacidn
del corteato—ley e lo Canstituciin ba significado que ol Exada se vea imped |do da
desobaligaae da qu relscion contractual con ¢l imversionista mediante la decogatoria
de las normins que =etentan o exitencia de los Convendos.

Lo Convenios deben celebrarse antes de que se realios v neglstoe fi inversian™
Por b tante, tarts @ inversion iz coomn la coipresa que recibe c2tn invenida deben
imiciar b Hamiles pertinenics antes de realizar la invession, e @ condrario, ma
psbanle I'the-n:n.rnplld.nn.-.vn tedas lod reguistios e L Ty establece, balerin perdica
ol derecho 2 celebrarios.'®

v, DERECHOS QUE GARANTIZAN LOS CONVENIOS
1. Dusechos garantizados a los inversionistas

Los Clonvenids garanbzan a las verstenistas exivanoos |y estabilidad de |los
sfgidenlies mgimemes:

(ik  El iributario, referido al Impoeste 3 la Beada, que imiplica que ks dividenidos v
cualguler oira forma de distribucion de atilidades que cormesponda o Les
inveralonistas ﬂ!.lraniun]s fir B vrerin alocked i con el impl.hrﬂn e pesinlie e

Uy CATEA Lribaitaria mayor a aqu:|]a e s ercHIb D vigento a I focha g
Aviseripotm del Convenicg

fiiy  La ldsre dispanlBiliadad de divisas;

fiii) Bl derecho a la libre reeesa de sus capitales, uhilidades, dividendos ¥ regalias,
sim ningin Hpa de Llimilncidn o restiriceidn,

(%) Bl dereche o tilizar of tpo de camibio més fvorable que éncuentre en el
mercade: ¥

Expesiiin e Mutivis y Comniaees, Toom 1V Odadipn Ol de 1984 Ceinpdliadies: RESOREDG 5]
DUBAKEY. Dl Lbig Qo Edions 0085, pp. 310

B gk de o i Gir st tes e quoe s oeiehe oo ) Bstsboen e v o e peivieiscion, de
skl con ol Degnan Rory XESTURCapie e iifi bl sl ndividhs 11 el | vernin Laeglslaiivo 674, Ly e
Prorscabn ok linrion Privels by Earpres e ! s tnhl L oeadilicaibe por Loy 20430 Lo tormmen varne il
calibileven quer. de-gpicnb ook sraicalio 3537 del Caslipu Conl, gl atadks s ancarinm imisain juddin g
msErmir s, o ks e naneales y periliaas, encmibes y palianoras W iR T e ow i
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(¥} Elderechoa la oo discrimmnscin que itmplica gue ninguna entidad ¢ empresa
del Estado, sea del Gobterng Central, Regional o Local, podrd aplicarle un
tratamsiento diferenclado atendiendo a a0 nacionalidad, los sectores o pes da
actividad pcordimica que desarmlle o la ubkacion geografica de La empresa on
la gue invierte ni en materla cambiaria, de precios, farifas o derechos no
arancelarios, forma de constitucldn empresarial, su condicidn de persona natural
o juridica ¥ ninguna ofra cawss de plected equivalentes.

Cabe sefalar quee los derechos, garantias v seguridades que oforgan los
Cacwvenios io limitan bn facultad de Ios inversianistas de acegesse adicionalments a
oims regimenes expeciales previstos en nuestea legislacidn. En tal sentids, la
estubilidad juridica que 52 olorgs a las invessiones realizadag en empresas mineras o
de hidroearburos se rlge, adiclonalimente, por las normas especilicas que regulan la
promocion de 1o inversion en cada seclor, pudiendn suscribirse Confratos de
Carantias v Medidas de Premocidn a la lnvessidn conforme o dbchos regimenes,

2 Derechos de las empresas receploras de la inversldn

Las Comvenios garantizan a Las empresas ecoptoras de lainversidn la estabilidad
e bos sdpniendes repimencs

{11 El mbutario, refericds al Impuesto a la Benfa, que inplica que milentras se
encuentre vigente el Convenig el impuesto que bes comresponda pagar no seni
imnodificada, a.]:-]idmin:ue o los misms WEnminos ¥ con las mrismas alfcuctas,
dipdusciones ¥ escala para el ciloudo de b renks imponible previstios on la
I:gl:_-'lm;l..‘in vigenhes al momenbs de la fioma dtl Cormvenlo. Dicha estabilidad
agrera falo on bix supur:lns en que Las madificaciones scan mbs fnvorables
pava la empress coimo enoaqueilas supuestes e los queé la modificacidn sea
desfavorable para la misoma, ™

G El de contratackin de trabapdons, que implica que durante b vigencin del
Convinio las empresas podein contratar a sus trabajad ores baje aualquiers de
Ias masdalldades Em‘lbl.'l.‘l:ll.‘l].:l.-ljn'.':ﬁ e el Texto Unico Crdenadi del Decreto
Legislativia 728, Lay de Productividad y Competitividad Laboral (por ejenyo,
cantratos die plazo indeterminado, de plazo determinade por inicla o
increstenbo de B nctivicisd, puar neceaidades del Hi.'rfﬂ-dei'“"-'mF'm'ﬂd“r Fnire
airmsll ¥,

fiiiy Los de promocian de las exportaciones, como son los regimenes de
petfeccianamients provistos en la Ley General de Aduanas {admissdn temparal
para perfeccionampen o active, deawback v repogicion 'JFI' METCANCIAS €1
franquicia), asi comma ol rigimen a favar del exportador prévista en I Lew ded
Irmpraester Caepweral a laes Wien Lis

Al i,|._',|.|||| K o &l cano die los inversioniskas e iramgems, lows d.t'nﬂlw.ﬁﬂrm:rias
¥ H‘-ﬁu:ril:lnl.h'! ik aforgan los Conviendios mis Tandean [ Baculead de la= SIMpregts
roeiboras die pengerse, adiclonalinents, a o e A s l.'}i|.'ll.'l:|-1|i:ﬁ- provisias en
Nt legislacion,

1 sk o Feipl b e gae sscrisen Cimvislis lusis ovies &0 I dloruganna del domoailicedn
Iinpuestn Misme dizmiems por ¢l Beac Legisliiva 714, Ly bl Bmepmmatsdni o Dl i prwpvrm olelipecos al
o dhe il et charmtiie  vigern o el Uldovemivnd, shtnidio Do ol Tiavhi e & lim s b poshiiiein al O e e
i ke Ppglad
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Maria del Carmen Vega Sanchoz

VL LA ESTABILIDAD JURIDICA ¥ EL NUEVD REGIMEN TRIBUTARID
APLICABLE A& LA DISTRIBUCION DE HVIDENDOS

Con fecha 2 de agosto de 2002 fue publicsda en el Diado Oricial Bl Peruars™
Ia Lﬂr 7R, 1a misma ique introdnjo importanbes o ificociones en la JE!:;iaim:i.ﬁn
il lmpl.n:l:n- a In Fenta. Entre cllas, una de |23 de mayar imporkancia consiste cn
corsiderar ks dividendas v otras formas de distribucitn de ulilidades como renda
g“l;ahlwa p,lrlir del 1 de encro de 2003, Como se sabe, hosta ¢] 31 de diciembre del
cperciclo pasado los dividendes constituyeron ronta inafecta, segdin bo previsio por
el articube 25 de ia Ley ded Impuesto a la RBenta, conforme al coal ne constituye renta
gravable “los dividendos 7 cualquier otra forma de distabucion de atilidodes

De acuerdo con la madificacidin neemativa; los dividendos u eless foms de
distribucidn de utilidades e sncuentran gravados con ol Inrpoesto o ks Renta cuanda
sean peercibidas por personas naburakes o personas joridicas po domicilisdas con uia
e wspcinl de 4.1 Dhe wsta manera, el fribote sech de corgo del socio o secionist
que pilenga les dividendoe y no o de la secsedad evando bos distribuoya, oot se
hazia establecido para el afo N2

Este camitas leqislativa noose aplica a gquicnes manfuvieran vigenbes Convenins
cobehmdos con el Estado con anteriondad a dicho cambian en calidod de inversiondstas.
Es impariante mencionar, sin embarga, que, & diktrencia de lo que sucede con Las
crnpresas locales receptoras de inversidn nacional oextramiera on donde bestals hidad
== confiere a ln empresa on su integridad, Lo estabilidad jureidicn que-se dlonza o los
imrersionishs o acckadskas de dichas emprosas =olo comprende «f monto de L
inversidn garantizado mediante of respective Convenso, mod no [ inversiones
adicionales que puedan provenic igealmente de aportes de capital que no luabieran
sido comprend idos en forma expresa en [ estabilidad, o las inversiones provenienles
dit va slmple adgquisiciin de scoeies di empresas distintas a lis privatizadis

uiecla claro anloiicoes e la tnza del 4.1% ded Empuﬂ:ru a la Penta sobre lag
dividendos ne se aplicard a los titulares de Corvenios, nicamente respecta al monio
de inversitn comprendiso en la estabilidad juridica,

D et formay o packr de este afo serd pesible g ttalanes de Convenlos
bemgan una parte de sus aportes o accones comprendidoes en la estabilidad juridica y
oira parte dque no esté probegids con dicha estabilidad. Siendo esto asi, solo una
Porte de los dividiendos que pecciban no estardn gravados con el Empuesio a 1o Renta,
mankbras qua la ot parte siloostard, Cabe preguniorse endonoes | oimo se determinag
¥ distmgue I parke que no estd gravada de aguella que si lo esta? La legislacién no
establove nada al respecto, por 1o que entendemes lendria g efeciuarss Un eRidio
numitics con el abyeto de determinar qugd prceniape dell fotal de las acchores gque
POSEE Ul accionisla on una empiess bocal representan las pockones gamntizadas
mediante la estabilidad juridica. ¥ poroentaje obtenida sord ol que sirva para

deleromiiias |.|I.l|l- s A bos v endiess i |.'|'I.'I.'|:Il|'|l el accionista no pstirs HIE'I'-'IIJ“
coom ef Brograesio s En Renba.

Dt by erwpanescto, resulta fundamntal, quer of mavor mopts de inversisn sste
protegide con la estabilickad poridicn v, en oosa medida, on el cacs A Ao e

® Lalew DTSN iper eiio i rrmsui Al | i e

-THLY fialde s Lamiciiks 4 sy L nmom ks Jas cmpaesn
Ealile pryialmen TVE . senaliiaboee apar e B s o Baiilsioeed e el sk T --n.nhuun.lr |I 1%
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DOCTRINA

i.'.:l_pilﬂ.] originados e ln cagdbal izacion de los eceedentes de revaluacidn o .;.]uste-_{ por
inflacion, se debent cormuneeer ol entidad aderdristrtova mﬂ:undlm, L& s e
[-'RI::I-]N"-"EREI'{:IN, denlee del 'Flazn establecido en la |q‘ {treinta difzs) ¢l samento de
capital efictuado con ¢l abjelo de bneos porar Lae deciones peovenicsiles de tales
purnenitos-en la estabilidad. Asimismo, o el caso de que un secioniala que tenga
estabilidad juridica s proponga efechuar un nuevo aporte o] copilial de wna empresa
lowcnl dentro die lns dos ados de celebrado su Converdo, sord necesans e solicibe en
formma Fn?i."la ¥ ENpIRED (K] .am]nlj.n.n:ii'in ded morta die e rsitn ﬂ'rmprm‘t‘u!tld..l [rara
que de eata forma, el neeve aporte quede comprendido iguabmente e b garantia
de catabificdad, 5ol aai las dividendos provenienies de esle mismen ppacie no estardn
Er.n'.:dbs o o |m|:||.1!=h:r.'.| la: Henla,

Mor o fanks, a partic de esbe afo, las empresas receploras de inversiones
profegides com estabilidad juridica tendrin que respender a las siguienbes preguntas
§ realizar el ejercicio que se indica, al momento de disribuir dividendos o sus
accionistaz: (i) quicnes tenen estabilidad jurideca; (i) determinar =i estd estohilizadn
la fotalidasd de sas apsaries; (i de oo ser asi, determinar qué parte estd comprendida
en la entabilidad y qué parte no o extid; v, fnalmente, {iv)aplicor T fasa del 4.0% ded
[mflur_':.'!n a la Renta solo sobre el annraiq: que reprasenta la inversidn moe
cornprendida en bn estabilidad juridics

VIL COMNCLUSION

La gstabilidad en el rl.iEim-l.'n l:-g] de cualqluiur le':. conalkuye wn e misnin
ernicial en b tema de degisiones de potenciales inversionlstos, quienes peetenden
provectar razemableccente by rentabilidad esperada de su inversion, Solo con reglas
i jungo claris ¢ futies nversionista poded prever de mangra rascaable o8 sosbing
et los gue debecd incusrr para ejecutar cualquier provect de inversion, Pogs el
condrario, la ansencin de eslabilidad y seguridad juridices incrementard, sin ducda, cl
rigsipe del proyeclo de invecsidn y, por ende, el requesimiento por parcke del
InversEmissh de una rentahilidad mayar que justitiquecsbe mayor sespo. Eska glimo
podnia determindr 1a rwigracion de pelenciales Inversionestas que no estén dispuesios
& ASLHLE W mayor rdsgn Q@ Eases com m-ﬁl'rrt'm,': ||;'~S_|,Ll¢a s ﬁfﬂbﬁ?ﬁj’ﬁtﬁllrﬂﬂw
lps otorguen m-EI.u de i|.|r.'-5|:| charas en el medinne Plagn ¥ refoinos p{or'u:lhh:l jrara
GOE (MY ersioas.

[Patees coman el noestrmo en el que s mg'mmlai p.u]fLﬂn,‘ y SOOMOIITETAS T 5060
generalmente estables v, en corsecuencia, los inversiones sen mis resgoss ¥ bos
resultados de las mismas poco Fru'i:il:l'.-:, Toguicnen vaiahleoer @ imi‘?m“'nm
mecanismas de Flmmrl'jljn (V18T :nnl;n'lru:.lnn. aroar un clima de 5::-'-,_q1.|.riﬂal.‘-| juridica ¥
confianza en ol Inversioniata, de tal manerd que este conneca de antemana las rogiax
que reglrdn s inversion durante wn plize ruonable v seeliminen lod resgos propios
cler ik regimen eeandmico cambiante coma el noesta
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