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MATERIA:

Se consulta si las Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones (AFP)
pueden considerar, para efectos de determinar el valor de mercado de sus
inversiones, las valorizaciones que resuitan de la aplicacion del Reglamento del
Vector de Precios aprobado por Resolucion SBS N.° 945-2006.

BASE LEGAL:

- Texto Unico Ordenado de la Ley de! Impuesto a la Renta, aprobado por el
Decreto Supremo N.° 179-2004-EF, publicado el 8.12.2004, y nonmas
modificatorias (en adelante, TUO de la Ley del Impuesto a la Renta).

— - Reglamento de la Ley del Impuesto a la Renta, aprobédo por el Decreto
Supremo N.° 122-94-EF, publicado el 21.9.1994, y normas modfficatorias
{en adelante, Reglamento de la Ley del Impuesto a ia Renta).

- . Reglamento del Vector de Precios, aprobado por la Hesolucion SBS N.°
945-2006, publicada el 28.7.2006.

AMALISIS:

Para fines del presente andlisis, se parte de la premisa que la consulta se
encuentra vincuiada a la determinacién del valor de mercado en la enajenacion
de valores para efecio del Impuesto a la Renta.

Al respecto, corresponde senalar lo siguiente:

De acuerdo con el inciso b) del articule 2° del Reglamento del Vector de
Precios, las AFP tienen la obligacion de valorizar las inversiones que
realizan con los recursos administrados en funcion al Vector de Precios,
*jconforme lo establece el Titulo VI del Compendio de Normmas de
Superintendencia Reglamentarias del Sistema Privado de Admhistracién

EF/SAFP(').

Por su parte, el inciso c) del referido articulo define al Manuai del Vector de
Precios como el Manual Metodolégico y de Procedimientos del Veclor de
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LS geamene, o,p Precios, donde se eslablecen los criterios, las metodologias y ‘os
Ei ¢ %%\ procedimientos de valorizacion de los instrumentos de inversidn.
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El articulo primerc de la Resolucion SBS N.° 946-2006, publicada el 28.7.2006, modifica el Capituio IV del Titulo VI
del Compendio de Normas de Superintendencia Reglamentarias del Sistema Privado de Administracidn de Fondos
do Pensiones, referido a Valorizacién de tas Inversiones, aprobado mediante Resolucién N.° 052-98-EF/SAFP,
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De ests modo, ol aniculo 54° dei mencionado Capitulo, seglin la modificatoria efectuads, dispone gue ios
instrumentos de inversién que conforman las Careras Administradas se valorizarén de acuerdo al Veclor de

Precios, conformae o establece ¢ Reglamento del Vector de Precios aprobado mediante Resolucién SBS N.° 945-
2606 del 25 de julio de 2006
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Asimismo, segin el inciso c) del articulo 4° det Reglamento bajo
comentario, la valorizacion debera realizarse con base en valores de
mercado y solo en los casos en que éstos no existan o se tenga una duda
fundamentada de los mismos, se procedera a su mejor estimacion o

empleando encuestas entre los participantes mas representativos y
confiables del mercado. ‘

2. De otro lado, el primer parrafo del articulo 32° del TUO de la Ley del
Impuesto a la Renta dispone que en los casos de ventas, aportes de bienes
y demds transferencias de propiedad; de prestacién de sericios Yy
cualquier otro tipo de transaccién a cualquier titulo, el valor asignado a los
bienes, servicios y demds prestaciones, para sfectos del Impuesto, sera el
de mercado. Afiade que si el valor asignado difiere al de mercado, sea por
sobrevajuacién © subvaluacién, la Superintendencia Nacional de
Administracién Tributaria - SUNAT procedera a ajustarlo tanto .para el
adquirente como para el transferente,

Ahora bien, de acuerdo con el numeral 2 del segundo pérrafo del citado
articulo, se considera valor de mercado de los valores que coticen en el
mercado bursétil e! precio de dicho mercado; en-caso contrario, su valor se
determinard de acuerdo a las normas que sefiale el Reglamento.

Agrega que, tratandose de valores transados en bolsas de productos, el
valor de mercado serd aquél en el que se concreten las negociaciones
realizadas en rueda de bolsa.

7 Y s del caso mencionar que el articulo 19° del Reglamento de la Ley del

Efllcvoent: 2impuesto a la Renta establece reglas complementarias para efecto de
15t T N . .

Z/WNACIONAL 1 Hoterminar el valor de mercado en fa enajenacion de valores.

De las normas glosadas, puede observarse que e! Manual del Vector de
Precios describe los principales aspectos metodoldgicos que debe
emplearse para la valorizacién de las carteras administradas por las AFP

2% para efecto de su supervision por parte de la SBS,
(55 cEREE 87 o '
e o %‘:{ g Asimismo, de forma expresa el TUC de la Ley del Impuesto a la Renta
NG @Féf” sefala que, para fines de dicho impuesto, el valor asignado a los bienes,
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servicios y demas prestaciones sera el de mercado, calculado segln las
reglas contempladas en el articulo 32° de dicho TUO.

En ese sentido, al tratarse de una norma que regula de manera especifica
la aplicacién de la regla de valor de mercado para propésitos tributarios, las
enajenaciones de valores que formen parte de los fondos administrados por
las AFP deberén considerarse efectuadas a los valores regulados en el
numeral 2 del segundo péarrafo del articuio 32° del TUO de la Ley del
fmpuesto a la Renta y en el articulo 19° del Reglamento de la Ley del
Impuesto a la Renta.
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CONCLUSION:

Las enajenaciones de valores que formen parte de los fondos administrados
por las AFP deberan considerarse efectuadas a valor de mercado, en los
términos regulados en el numeral 2 del segundo pamafo det articulo 32° del
TUO de la Ley del Impuesto a la Renta y en el articulo 19° del Reglamento de
la Ley del Impuesto a la Renta.
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