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Respetado licenciado:

Por este medio tenemos a bien darle respuesta a su peticidon por medio del cual 2leva las

siguientes consultas.

CONSULTAS EN CUESTION
Las siguientes consultas corresponden a la sociedad andnim (en

adeante (D - - oo a cual s

propietaria del cien por ciento (100%) de las acciones emitidas y en circulacion de otras

sociedades, en las cuales se incluyen sociedades panamefas, ya que, realizara

operaciones de compra y venta de acciones comures de —

Que los Accionistas Mayoritarios y los Accionistas Minoritarios, suscribieron un Contrato
de Promesa de Compraventa el dia 28 de diciembre de 2020 (el "Contrato de Promesa"),
por medio del cual, los Accionistas Mayoritarios se obligan a adquirir las acciones emitidas
y en_ circulacion d- los Accionistas Mincritarios, es decir el 100% de
las acciones sobre las cuales mantienen un intarés accionario este ultimo ¢rupo de
accionistas. A su vez los Accionistas Minoritarios se cbligan a vender o traspasar las

acciones emitidas y en circulacion que se encuentran nombre del fideicomiso en

referencia - favor de los Accionistas Mayoritarios.

Que actualmente los Accionistas Mayoritarios ro poszen el 100% de {as acciones
emitidas y en circulacién de-sin embargo, sujete a los términos v condic ones del
Contrato de Fideicomiso, los Accionistas Mayoritarios. tienen poder otorgado por el

Fiduciario (sujeto a ciertas limitaciones) para controlar la mayoria de los derechos
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politicos y ostentan en la fecha de cierre de la compraventa bajo el Contrato e ?’(omeﬁa‘ - ‘,-:_g

la totalidad {100%) de los derechos politicos y econdmicos del cien por ciento ' : 4
las acciones emitidas y en circulacion d_ este senticlo, los A%rasﬁe‘;tgf_ L i
Mayoritarios ejercen la totalidad de la direccién, administracion y operacion cliaria del
-us Subsidiarias, por lo que los Accionistas Minoritarios no cuentan con
participacion alguna en lo referente al control, direccior, administracién y operacion del

Que los Accionistas Mayoritarios han recibido una oferta o intencién de ur tercero
(Comprador interesado), para la adquisicion del 100% de las acciones emiticlas y en
circulacién d-or lo tanto, se hace necesario perfeccionar el Contrato
de Promesa, de manera que los Accionistas Mayoritarios se conviertan efectivarnente en
los propietarios del 100% de las acciones comunes emitidas y en circuiacion del-
Para este propésito, deberan pagar el Precio de la Promesa de manera que las acciones

emitidas y en circulacion de _s en fideicomiso sean liberadas y

debidamente endosadas en favor de los Accionistas Mayoritarios.

Que si bien la transaccién u oferta recibida por los Accionistas Mayoritarios involucra la
adquisicidn def 100% de las acciones comunes emitidas y en circulacién de-
- &s su intencién vender la totalidad de las acciones (100%) los Accionistas
Mayoritarios actualmente no tiene propiedad sobre un numero de acciones, las cuales
pasaran @ sus manos una vez sean liberadas por el fideicomisc y simultaneamente
transferidas y endosadas al Comprado Interesado. Eil pago por la transferencia al

Comprador Interesado para adquir-:iones comunes d

se considerara sobre el mismo valor del Precio

De esta forma aun cuando se estaria vendiendo el 100% de las acciones comunes
emitidas y en circulacion del as acciones comunes correspondientss a los
Accionistas Mayoritario cciones comunes emitidas y en circulacién, lo que
representa un- de las acciones emitidas) se traspasaréan a un valor distinto

{superior) a las acciones comunes de los Accionistas Minoritario

comunes emitidas y en circulacion, lo que representa u S acciones comunes

emitidas y... en circulacion) que previo a esta transaccisn con el Comprador Interesado



control, direccién, mando y administracion de la totalidad de la operacion de
-de conformidad con el poder otorgado por el Fiduciario mencionado en el quinto
antecedente. Es por esto que sobre este monto de venta de 1E1 acciones comunas de los
Accionistas Mayoritarios; si se hara la retencién correspondiente esiwablecida en las

normas fiscales.

Con base en los hechos anteriores, consultan lo siguiente:

1. ¢ Que en referencia a la operacion de compraventa okjeto del Contrato de Promesa de
Compraventa firmado entre los Accionistas Mayoritarics y los Accionistas Minoritarios
firmado el 28 de diciembre de 2020 para ia adquisicién de 37,103,190 acciones comunes
y en circufacion de_ en el cual sz estzblecié un Precio de la romesa
inferior al valor en libros o de la inversion de los Accionistas Minoritarios, ;Es aplicable la
excepcion contenida en el literal e del Articulo 117-D del Decreto Ejecutivo 170 de 1993
("Reglamento de Impuesto sobre la Renta"), consicerando que no habra una ganancia por

parte de los vendedores o Accionistas Minoritarios?

Criterio del consultante:

El Articulo 701 del Cédigo Fiscal, establece un régimen de ganancia de capital para la
transferencia de acciones, valores, cuotas, participaciones con relacién 2 activos
invertidos econémicamente en Panama. Conforme lo indica el régimen de ganancia de
capital general, el comprador o adquiriente esta obligado a aplicar una retencion a la tasa
de 5% sobre el valor total de la venta o transaccion. No obstante, el Reglamento de
Impueste sobre la renta, que fuese reformado por medio del Decreto Ejzcutivo 62 de 28
de mayo de 2018, especificamente en los temas referentes al régimen de ganancia de
capital, incorpord una excepcion con relacién a la retencion que debe aplicar el comprador

0 adquirientz. Para referencia se cita el literal e del Articulo 117-D.

"Aticulz. 117-D Regimen de Ganancias y pérdidas en caso de enajenacion de acciones ¢ valores que no
geners ganancia de capital
En_el case de enajenacién o transferencia, en las aue no haya ganancia de capital_no procede hacer la

refencion 2n la fuente, siempre que las mismas sean de las que se detallan a continuacion: a Enajenaciones o

transferencias a favor del Estado, de sus instituciones auténamas, de los Municipios y de las Asocracionzss de

Municipios. b Las enajenaciones o transferencias entre parientes dentrc del primer grado de consanguimdad y



un fideicomiso de garantia o prenda para garantizar financiarmienios. d Las enafenaciones ¢ iransferenc as de i

vaiores a titulo gratuito entre personas no comprendidas en los literales antericres Y gue a juicio de la
Direccion General de Ingresos. puedan determinarse que no se generd ganancia de capital. £'n eslos casos el
comprador ¢ adquiriente y el vendedor o enajenante quedan obligagus a documentar las razones par ias
cuales nc procede fa retencion en la fuente, anexando a la Decleracion de Ganancia de Capital una
declaracidn jurada debidamente notariada, en la cual las parfes acreditan que el iraspaso se realiza a tituio
graluilo. asi como una certificacion jurada ante notanio, de un Contador Publico Autorizado tjue acredita que
dicho traspaso iguaimente se realiza a titulo graiuito. e, Las enajenaciones o transferencias de valores a fitulo
oneroso que a juicio de la Direccidn General de ingresos Puedan delterminarse que no se gererd ganancia de
capital E£n estos casos el comprador o adquiriente yfo el vendedor o enajenante quetan obligados a
documentar fas razones por las cuales no procede Ia retencicn en la fuente, anexando a = Declaraciin de
Ganancia de Capital, una declaracion jurada debidamente no:ariada, en la cual los partes acreditan cue el
traspaso se realiza sin que se genere ganancia alguna y una certificacion Jurada ante nataric de un Contador
Publico Autorizado que acredita que dicho traspaso igualmernite se realza sin generar ganancia alguna. En el
caso gue una persona disponga de valores que hubiese rezibide como resuftado de una enajenacion o
transferencia a titulo oneroso que no genero ganancia de capital se tomara ! promedio poncerado del precio
pagadc por dicha persona para adquirir los valores objeto de dicha ena'enacion o transfarenc a, como el costo
de dichos valores. para los efectos de calcular el impuesto sobre 'a ren‘a, de causarse este” {lo subrayado es
nuestrec)

Es nuestra consideracion, bajo el sustento de la norma previamente citada, la retencion
d b de que trata el régimen de ganancia de capital, no seria aplicable en la operacion
resuttante del Contrato de Promesa de Comp-aventa, considerando que el precio
pagadero a los Accionistas Mineritarios seria inferior al valor en libros de estas azciones ;
por lo tanto, sujeto a la consideracién de la Direccién General de Ingrescs, dicha
transaccion no generaria una ganancia por la cuzl se deba pagar un impuesto sobre la
renta via régimen de ganancia de capital. A efectos de comprobar la no generacion de
una ganancia para la parte vendedora, se deberd cumplir con la presentacion de
documentos que sustente dicha operacion de manera que la Direccién General de
Ingresos puada constatar ta ausencia de dicha ganancia.

2. (Que, de acuerdo con lo explicado en los antecedentes de esta consulta,
especificamente lo sefalado en el punto 7 referente al valor de venta de las acciones del
-en referencia a la transaccion con el Comprador Interesado, ;Es posible realizar
la venia de un grupo controlador (Accionistas Mayoritarias) y de un grugo no centrolador
(Accionistas Minoritarios) de acciones comunes, estableciendo un valor de transferencia o

venta diferente, pese a que se trata de una misma sociedad?



Criterio de! consultante;

Como ha sido indicado en el punto 6 de los antecedentes,

S VS
Interesado es adquirir de los Accionistas Mayoritarios el 100% de las acciones &=

-, no obstante. a la fecha los Accionisias Mayoritarios Gnicamante son

propietarios de. de las acciones comunes y en circulacion de! (. s

bien el ntmero de acciones que poseen los Accionistas Mayaritarios no es el 100% del
capital social emitido y en circulacion, por acuerdos previos, este nimero de acciones
representa el 100% para propésitos de contro!, direccidon, administracion y operacién
diara del Banco. Se debe concluir que las acciones que son propiedad de los Accionistas
Mayoritarios, aun cuando son parte de capital compuesto de acciones comunes,
mantienen un rol o caracteristica superior y especial, con respecto al resto de las

acciones, es decir las que son parte del interés acc onario de los Accionistas Mincritarios.

En adicion, las acciones de los Accionistas Minoritarios cuya titularidad pertenece al
fideicomiso, pagara a manos de los Accionistas Mayoritarios unicamente producto de la
operacion con el Comprador Interesado, por lo que se puede considerar como una
transferencia simultanea, razén por la cual se decide que el precio de estas acciones de
los Accionistas Minoritarios, que pagara el Comprador Interesado, sera el mismo que el

pagado por el Accionista Mayoritario en virtud del Contrato de Promesa.

Sobre la base de que no existe una limitacion legal, en el Cédigo Fiscal para pactar un
precio distinto de mismo activo por tratarse de una operacion privada en que las partes
son libres ce pactar las condiciones que a bien consideren en la mecida que no sean
contrarias a la ley y las costumbres, somos de la opinién de que no habria impedimento
para que las acciones sujetas a una misma operacion, aun siendo accions comunes y no
preferidas, ouedan ser transfer\das a precios distintos. Esto bajo el zrgument> que: i)
unas acciones tienen caracteristicas y ciertas corsiderzaciones no aplicables a las otras
acciones, ii} la transaccion se hace en forma simu'téanea, es decir se libzran las acciones
de los Accionistas Minoritarios del fideicomiso una vez =l Precio de ia Promese ha sido
pagado. Si bien tales acciones deben ser endosadas a los Accionistas Mayoritarios,
simultanezamente dichas acciones seran transferidas y endosadas al Comprador
Interesaclo en el mismo acto como parte de una tnica transaccién, y i) el pago a los
Accionistes Minoritarios proviene precisamente del acuerdo con el Comprador Interesado.



mantienen los mismos derechos politicos de voz y voto, cuentan con particulari

diferentes, como ya lo hemos expresado en lo que se refiere al control, direccion,

administracion y operacién diaria d

3¢ Que, considerando que el valor de la venta al Comprador Interesado, por parte de los
Accionistas Mayoritarios en relacion a las acciones de ios Accionistas Minoritarios que son
adquiridas y transferidas simultaneamente, serd el mismo valor del Prec o de la Promesa,
por ei cual no hubo ganancia para ios Accionistas Minoritarios ¢ Es aplicable la excepcién
del literal e del Articulo 117D del Reglamento de Irnpuesto sobre la Renta con respecto a
la no retenciéon d-or parte del Comprador Interesaco?

Criterio de! consultante:

En referencia a la consideracion previamente indicada, donde el costo de adquis cion y el
precio de venta de las acciones es el mismo, se concluye gue no existe una ganancia
generada producto de dicha transferencia, venta o enajenacion, y por consiguiente se
puede aplicar la excepciéon contenida en el literal e del Articulo 1171) (citado en la
respuesta a la primera pregunta), toda vez que se trata cle una transaccion que si bien es
a titulo oneroso, la misma no implica una ganancia o utilidad por lo previamente explicado.
En este sentido, el Comprador Interesado no debe aplicar una retencién correspondiente
al 5% sobre el valor de estas acciones, considerando que esta operacion se acoge a la
excepcion del literal e del Articulo 117D.

4. ;Que, el literal e del Articulo 117D, establece una obligacion de notifizar a la Direccién
General de Ingrescs sobre la transaccién sin generar ganancia, para lo cual se debe
cumplir con una serie de requisitos listados en dicha norma? Sin embargo, la regulacién
establece que "En estos casos el comprador o adquiriente vio el vendedor o enajenante
quedan obligados a documentar las razones por las cuales no procede la retencién en la
fuente, anexando a la Declaracion de Ganancia de Capital, una declaracion jurada
debidamentz notariada, en la cual las partes acrecitan que el traspaso se realiza sin que
se geners ganancia alguna y una certificacion juraca ante notario, de un Contador Fublico
Autarizado que acredita que dicho traspaso igualmente se realiza sin generar ganancia

alguna" {lo subrayado es nuestro), ;Puede solo una de las partes involucradas en el caso



retencion del 5%7? ;O es requerido que Ja sustentazion y declaracion jurada a la Direcciéfi—=
General de Ingresos sea firmada por ambas partes?

Criterio de! consultante:

Como lo indica la norma expresamente en lz seccién resaltada por nosotros, la
sustentacion o presentacién de documentos que comprueben la no generacién de una
ganancia, pueden ser presentados ya sea por el comprador o por 2l vendedor, en este
sentido no es un requerimiento que ambas partes presenten una Declaracion Jurada
sobre esta operacion, considerando que la norma sefizla que es requerido y suficiente
gue solo una de las partes comparezca para tales efectos.

RESPUESTA:

Con respecio a las interrogantes nimero uno, dos y cuatro (1,3 y 4), citamos el Decreto
Ejecutivo 170 de 27 de octubre de 1993, modificado por el Decreto Ejecutivo No. 62 de
28 de mayo de 2018, el cual sefiala lo siguiente:

“Articulo 117-D. En el caso de enajenacion o transferencia. en las que no haya gananca de capital, no
procede hacer fa retencidn en Ia fuente. siempre que las mismas sean de las que se detallan a continuacion

€. Las enajenaciones o transferencias de valores a fitulo oneroso gue a juicio de la Direccion General de
ingresos ouedan delerminarse que no se generd ganancia de capital. En eslos casos_el comprador o
adquinente y/o el vendedor o enajenante guedan obligados a docurnentar las razores ror las cualis no
procede la retencion en fa fuente, anexando a la Deciaracion de Ganaicia de Capital_una cleclaracion jurada
debidarmente notanada,_en la cual las partes acreditan gue el traspaso se realiza sin L' S€ genere garancra
alguna ¥ una certificacion jurada ante nofario. de un Contador Publico Auforizado que a:redita que dichg

traspaso jqualmente se realiza sin generar ganancia glguna. Er: el casc que una persona disponga de valores

que hubiese recibido como resultado de una enajenacion o transfersacia a titulo oneross que no ganerg

ganancia de capital. se tomard el promedio ponderado del precio pagado por dicha persona para adquirir los
valzres oljeto de dicha enajenacion o transferencia. como el costo ce dichos valores. para los efectas de
calcular el impuesto sobre la renta, de causarse este.” {Lo subrayado es nuestro)

En efecto esta Direccién se encuentra de acuerdc con el planteamiznto del corsultante,
en cuanto a que el Decreto Ejecutivo 170 de 27 de octubre de 1993, modificado por el
Decreto Ejecutivo 62 de 28 de mayo de 2018, establece gue en caso de enajenaciones en
las que no haya ganancia de capital, queda a Juicio de la Direccion General de Ingreso



declarar gue no procede hacer la retencion del.e ganancia de capital, sin é{%@{g@ al
adentrarnos mas al fondo de su consulta, resulta pertinente sefialar que la mlsmama sido
formuladas de forma genéricas, por lo cual considaramcs que para determinar si hubo o
no ganancia de capital en las operaciones, se debe tomar en cuenta 'o sefalado en el
Articulo 117-D, en lo que respecta a que en estos casos el comprador o adquiriente y/o el
vendedor o enajenante quedan obligados a documentzr las razones por las cuales no

procede la retencion en la fuente.

Respecto a la interrogante numero dos (2), estamos anuentes a que no axiste regulacién
legal alguna, en el Codigo Fiscal, ademas la misma no versa sobre un tributo puntual, por
lo tanto, no es competencia de la Direccion General de ingresos, asi como lo indica el
articulo 170 del Decreto Ejecutivo N° 170 de 1993, al cual citamos:

“. Articulo 170. Evacuacién de Consultas:
Ef que tuviere interés personal y directo puede presentar consultas a la Direcaidn General

de ingresos con la finalidad de que se le aclare ef santido v alcance de cualgu.er norma o

disposicion sobre tributos de competencia de esa Diraccitn, con relacién a una situacién ce

hecho concreta y actual. Las personas juridicas deberén formular sus consultss por med.o
de un apoderado legaimente constituido y acompadar la certificacion del Registro Publico
en dende conste la existencia, vigencia y representacion legal de la sociedad.

2. La Direccion General de Ingresos deberd declarar improcedente la consulta en s

siguientes casos:

ch). Cuando la consulta verse sobre tributos gue ng sean de su compstencia. (.. )".e

subrayado es nuestro)

Fundamento Legal: Decreto Ejecutivo 170 de 27 de octubre de 1993, modificado por el
Decreto Ejecutivo 62 de 28 de mayo de 2018, Articulo 701 del Cadige Fiscal, Decreto
Ejecutivo N° 170 de 1993.

Sin mas que agregar, me despido,

Atentamente,

PUBLIQ DE GRACIA TEJADA
@y Diregtor General de Ingresos.
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