Criterio Institucional sobre la aplicación de la retención del 15% sobre los rendimientos de los valores derivados de oferta privada

Dirección General de Tributación

Ministerio de Hacienda 

Resumen ejecutivo: El artículo 23 inciso c) numeral 1 de la Ley del Impuesto sobre la Renta, Ley N° 7092 del 21 de abril de 1988, regula lo relacionado con la retención en la fuente del impuesto sobre la renta, sobre rendimientos derivados de los valores producto de una emisión privada. Resulta necesario determinar si se debe retener el 15% sobre rendimientos derivados de los valores, producto de una emisión privada, o si por el contrario, se encuentran los inversionistas obligados a reportar como renta ordinaria los rendimientos producto de su inversión en los valores de referencia. Sobre este tema versa este criterio.
Normas de referencia: Artículo 23 inciso c) numeral 1 de la Ley del Impuesto sobre la Renta; artículo 24 del Reglamento de la Ley Impuesto sobre la Renta; artículos 6, 7 y 8 del Reglamento de Oferta Pública de Valores; artículo 116 de la Ley Orgánica del Banco Central de Costa Rica; artículo 2 de la Ley Reguladora del Mercado de Valores.
CRITERIO INSTITUCIONAL No. DGT-CI-002-2012 del 27 de enero del 2012

1º.- Que los artículos 99 y 103 inciso e) de la Ley N° 4755 de 3 de mayo de 1971, Código de Normas y Procedimientos Tributarios, en adelante, Código Tributario, facultan a la Administración Tributaria para verificar el correcto cumplimiento de las obligaciones tributarias, por todos los medios y procedimientos legales, permitiendo la interpretación administrativa de las disposiciones contenidas en dicho cuerpo legal.

2°- Que el artículo 1 de la resolución N° DGT-R-003-2011 de 4 de febrero de 2011, publicada en La Gaceta N° 43 de 2 de marzo de 2011, establece que la Dirección General de Tributación debe publicar los criterios institucionales de mayor relevancia en materia tributaria.

Antecedentes

1º—Que el artículo 23 inciso c) numeral 1 de la Ley del Impuesto sobre la Renta establece la retención en la fuente del impuesto sobre la renta, de los rendimientos derivados de valores. 
2º— Que en el mercado financiero se dan tanto la oferta pública como la oferta privada de valores, ambas con el fin de captar recursos de ese mercado.

3° Que es necesario precisar que para los rendimientos de valores derivados de oferta privada se debe retener el 15% establecido en el artículo 23 inciso c) numeral 1 citado. 
Tomando en consideración lo anterior y las normas citadas, la Dirección General de Tributación, divulga el siguiente:

CRITERIO INSTITUCIONAL SOBRE LA APLICACIÓN DE LA RETENCIÓN DEL 15% SOBRE LOS RENDIMIENTOS DE LOS VALORES DERIVADOS DE OFERTA PRIVADA 
De conformidad con el artículo 23 inciso c) numeral 1 de la Ley del Impuesto sobre la Renta, procede la retención en la fuente por las transacciones que se ejecuten para captar recursos del mercado financiero, siendo el hecho generador el pago o acreditación de intereses o la concesión de descuentos sobre pagarés y toda clase de títulos valores.

A fin de determinar si se debe retener el 15% sobre los rendimientos derivados de los valores, producto de una emisión privada, primero debe entenderse tanto el concepto de oferta privada de valores como el concepto de oferta pública de valores. 

En cuanto a oferta pública, la Ley Reguladora del Mercado de Valores, No. 7732 del 17 de diciembre de 1997 en su artículo segundo, define oferta pública de valores como:
“Artículo 2. Oferta pública de valores. Para efectos de esta Ley, se entenderá por oferta pública de valores todo ofrecimiento, expreso o implícito, que se proponga emitir, colocar, negociar o comerciar valores entre el público inversionista (...)”. 

(La negrita no es del original).

Asimismo, señala que se delega en la Superintendencia General de Valores –SUGEVAL – la potestad de establecer los alcances, límites y criterios con los cuales una actividad será o no considerada oferta pública; señalando que únicamente podrán hacer oferta pública de valores en el país los sujetos autorizados por dicha Superintendencia. 

Por su parte, el Reglamento de Oferta Pública de Valores
[1], en su artículo 6, señala que se presumirá oferta pública de valores lo siguiente: 

“(…)

a. El ofrecimiento de valores que se realice en medios de comunicación colectiva, tales como prensa, radio, televisión e internet o cualquier otro procedimiento de divulgación.

b. El ofrecimiento por parte de un emisor de valores accionarios de una misma emisión o de características análogas a otros valores de oferta pública del mismo emisor.

c. El ofrecimiento de valores emitidos en forma estandarizada de conformidad con lo establecido en el Capítulo I del Título II de este Reglamento, independientemente del medio utilizado.

d. El ofrecimiento o colocación de los valores de una emisión entre un número mayor de cincuenta inversionistas que no formen parte del grupo de interés económico del emisor, de conformidad con la definición contenida en la regulación correspondiente de la Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF), independientemente del porcentaje que representen de la emisión (…)”.

El artículo 7 del citado Reglamento establece que no se considerará Oferta Pública de Valores aquella que no se difunda por medios de comunicación colectiva o cualquier otro procedimiento de divulgación, y resulte además comprendida en alguno de los supuestos que se establece a continuación:

“(…) 

a.
El ofrecimiento o colocación de valores que se realice en forma individual a un máximo de cincuenta inversionistas. 

b.
La recepción por parte de puestos de bolsa costarricenses de órdenes de compra o venta de valores extranjeros y su transmisión a intermediarios autorizados en mercados extranjeros, siempre que la negociación efectiva de los valores se dé en un mercado extranjero y el puesto de bolsa costarricense no haya realizado ningún tipo de ofrecimiento al inversionista de los valores objeto de la negociación. 

c.
La oferta de valores de emisores domiciliados o no en el exterior que se realice por medio de sitios de internet no domiciliados en Costa Rica, siempre y cuando el emisor o intermediario haya establecido claramente que tal oferta no se dirige al mercado costarricense, o en su defecto haya establecido en forma clara los mercados a los que se dirige y haya tomado medidas razonables para prevenir la compra de los valores por inversionistas domiciliados en Costa Rica.

Asimismo, no se presumirá oferta pública, la oferta de planes de acciones o de opciones de compra de acciones que se dirija exclusivamente a los trabajadores de la empresa que las emite, siempre y cuando el trabajador cuente con acceso a información periódica sobre el desempeño de la empresa para la toma de decisiones de inversión. (…) los puestos de bolsa podrán participar en la colocación de valores que se ampare en la excepción contemplada en el inciso a., pero en este caso únicamente podrán ofrecer esos valores a inversionistas sofisticados (…)”

De lo anterior se presume que un ofrecimiento es público, cuando es dado en medios de comunicación colectiva, por un emisor de valores accionarios que ofrezca valores de una misma emisión, o valores análogos a este, también cuando se ofrezcan valores emitidos de forma estandarizada o el ofrecimiento de valores estandarizados a más de cincuenta inversionistas que no formen parte del grupo de interés económico del emisor, entre otros. 

El artículo 8 del Reglamento de cita, señala que el Superintendente General de Valores, respondiendo a consultas que se le formulen o de oficio, determinará la exclusión de otros supuestos de la normativa de Oferta Pública de Valores, cuando estime que de la valoración conjunta de todos los elementos que componen la oferta se deduzca que no se está en presencia de valores o que aunque se trate de valores no ha existido una oferta pública. 

Por otra parte, en lo que a oferta privada se refiere, su definición estaría dada entonces en forma negativa y excluyente, es decir, sería todo ofrecimiento de valores que no sea Oferta Pública según la normativa de valores citada. 
Desde la óptica expuesta, la oferta privada sería aquel mecanismo utilizado para el financiamiento de empresas, que no se ajustan a las formas usuales de financiamiento como el bancario y la cotización de acciones en el mercado público, pero que no obstante, emiten valores con el fin de captar recursos del mercado financiero. Este tipo de oferta se va a caracterizar por estar ajena a controles especiales como sí los tiene la oferta pública, ya que no existen registros públicos ni cualquier otro similar en que estos emisores se desarrollen.
[2] 
Como corolario de lo anterior, se tiene que por la naturaleza netamente privada, este tipo de inversiones no se encuentran reguladas por la Ley Reguladora del Mercado de Valores, y gozan en la actualidad de plena libertad contractual en cuanto se encuentran reguladas por la normativa comercial. 

Una vez conceptualizada la oferta privada, es necesario precisar si la misma forma parte del hecho generador regulado en el inciso c) numeral 1 del artículo 23 de la Ley del Impuesto sobre la Renta. 
Dicha disposición regula la retención en la fuente por las transacciones que se ejecuten para captar recursos del mercado financiero, estableciendo una retención del 15% sobre los intereses y descuentos que se perciban por las inversiones en títulos valores, que se realicen tanto en moneda nacional como extranjera. 
Mediante criterio emitido en el oficio DGT-749-89, reiterado en los oficios DGT-1091-02 del 5 de diciembre de 2002 y DGT-489-09 del 18 de agosto de 2009, esta Dirección se refirió a lo que se debe entender por mercado financiero como: 

“… el conjunto de acciones o mecanismos de oferta y demanda, que permiten negociar dinero, obligaciones, valores y cualquier otra forma de riquezas; en él convergen oferentes (personas que generan ahorro), y demandantes (personas que necesitan del ahorro), de recursos monetarios. La mercadería del mercado financiero es el dinero y los títulos valores.” 
(El subrayado no es del texto).”

 En este sentido, se puede decir que un “mercado financiero” es un mercado en el cual los activos o instrumentos financieros son transados o bien comercializados, como por ejemplo, las acciones, bonos, ya sea al contado o a corto, mediano y a largo plazo. Se entiende como instrumentos financieros, aquellos vehículos o mecanismos, a través de los cuales se permite transferir momentáneamente poder de compra y riesgos entre los agentes económicos involucrados; es decir, constituyen el medio que facilita la canalización del ahorro hacia la inversión. Los rasgos relevantes que caracterizan y diferencian a los instrumentos o recursos financieros son: la rentabilidad, la liquidez y el riesgo.
[3]
Ahora bien, a partir de la definición de mercado financiero transcrita, no se debe entender que la captación de fondos en el mercado financiero únicamente puede ser realizada por intermediarios financieros debidamente autorizados, de conformidad con el artículo 116 de la Ley Orgánica del Banco Central de Costa Rica, ello por cuanto, dentro de los participantes de un mercado financiero no sólo se encuentran estos intermediarios, sino que existen muchos otros participantes. 

En este sentido, el numeral 1, inciso c) del artículo 23 de la Ley del Impuesto sobre la Renta, establece un impuesto sobre las rentas que se paguen, producto de operaciones orientadas a captar recursos del mercado financiero, de tal modo que la retención debe realizarse sobre las rentas que se generen como retribución por la inversión de capitales, mediante cualquier clase de documentos o activos financieros.

Por consiguiente, es criterio de esta Dirección que la retención debe realizarse sobre las rentas que se generen como retribución por la inversión, independientemente que ésta sea mediante oferta privada o pública de valores, ya que en ambos casos, se está ante operaciones orientadas a captar recursos del mercado financiero, cada una con el porcentaje señalado por Ley. 

Entonces, los rendimientos derivados de los valores, a través de una emisión privada, se encuentran afectos por lo general a la retención del 15% establecida en el artículo 23 inciso c) numeral 1 de la Ley del Impuesto sobre la Renta. 
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�[1] El Consejo Nacional de Supervisión del Sistema Financiero, mediante Artículo 11 del Acta de la Sesión 571-2006, celebrada el 20 de abril del 2006. Publicado en el Diario Oficial La Gaceta Oficial No. 88 del 9 de mayo del 2006.





�[2] Como ejemplo de intento de regulación de la oferta privada, la Bolsa nacional de Valores crea el Mercado Alternativo para Acciones (MAPA), ya que determinó que existe un segmento amplio de empresas que a pesar de su experiencia, capacidad y profesionalismo, no han logrado desarrollar a plenitud su potencial, principalmente por la falta de recursos frescos que les impulsen a nuevos y más grandes mercados. El enlace entre la empresa y los inversionistas se realizará mediante una nueva figura el Patrocinador este será el encargado de introducir las empresas en el mercado y conseguir los fondos de los inversionistas que financiarán sus proyectos productivos, toda esta estructura estará basada en la figura de oferta privada que se indica en el Reglamento de Oferta Pública (ROP) de la Superintendencia General de Valores (Sugeval), la principal supervisión y seguimiento de las empresas lo realizará el Patrocinador, todo esto bajo la mirada atenta de la Bolsa. Toda negociación de acciones a través del sistema MAPA se realiza fuera de los mecanismos normales de negociación en bolsa y bajo la exclusiva responsabilidad de las partes. La Bolsa no asume ninguna responsabilidad por el buen fin de estas operaciones. Tomado en la siguiente dirección https://mapa.bolsacr.com/








�[3] Ver oficio DGT-453-09 de 18 de agosto de 2009 emitido por la Dirección General de Tributación 





