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MATERIA: 
 
En relación a lo establecido en el inciso e) del artículo 10° de la Ley del Impuesto 
a la Renta, en el supuesto de una persona jurídica no domiciliada que es holding 
de otras personas jurídicas no domiciliadas, así como de una persona jurídica 
domiciliada en el país que no cotiza en Bolsa que, a su vez, es holding de otra 
persona jurídica domiciliada en el país que sí cotiza en Bolsa, que de manera 
previa a la enajenación indirecta de las acciones y participaciones de capital de 
las empresas peruanas, ha segregado los activos correspondientes a las 
personas jurídicas no domiciliadas de la cual es holding, ¿cuál es el último 
balance anual auditado que debe usar para determinar si se cumple con la 
condición del 50% del valor de mercado a que se refiere la citada norma? 
 
BASE LEGAL: 
 
- Texto Único Ordenado de la Ley del Impuesto a la Renta, aprobado por el 

Decreto Supremo N.° 179-2004-EF, publicado el 8.12.2004 y normas 
modificatorias (en adelante, “la LIR”). 
 

- Reglamento de la Ley del Impuesto a la Renta, aprobado por el Decreto 
Supremo N.° 122-94-EF, publicado el 21.9.1994 y normas modificatorias (en 
adelante, “el Reglamento”). 
 

ANÁLISIS: 
 
1. El inciso e) del artículo 10° de la LIR establece que se consideran rentas de 

fuente peruana las obtenidas por la enajenación indirecta de acciones o 
participaciones representativas del capital de personas jurídicas domiciliadas 
en el país; siendo que a estos efectos se produce una enajenación indirecta 
cuando se enajenan acciones o participaciones representativas del capital de 
una persona jurídica no domiciliada en el país que, a su vez, es propietaria -
en forma directa o por intermedio de otra u otras personas jurídicas- de 
acciones o participaciones representativas del capital de una o más personas 
jurídicas domiciliadas en el país, siempre que se produzcan de manera 
concurrente las siguiente condiciones: 
 
(i) En cualquiera de los doce (12) meses anteriores a la enajenación, el 

valor de mercado de las acciones o participaciones de las personas 
jurídicas domiciliadas en el país de las que la persona jurídica no 
domiciliada sea propietaria en forma directa o por intermedio de otra u 
otras personas jurídicas, equivalga al cincuenta por ciento (50%) o más 
del valor de mercado de todas las acciones o participaciones 
representativas del capital de la persona jurídica no domiciliada(1), y,  
 

                                                 
1  La referida norma prevé la forma como debe determinarse el mencionado porcentaje. 
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(ii) En un período cualquiera de doce (12) meses, el enajenante y sus partes 
vinculadas transfieran mediante una o varias operaciones simultáneas o 
sucesivas, acciones o participaciones que representen el diez por ciento 
(10%) o más del capital de la persona jurídica no domiciliada. 

 
De otro lado, el primer párrafo del numeral 2 del acápite b.1) del inciso b) del 
último párrafo del artículo 4°-A del Reglamento dispone que el valor de 
mercado de las acciones o participaciones representativas del capital de las 
personas jurídicas domiciliadas en el país de las que la persona jurídica no 
domiciliada sea propietaria, y de las acciones o participaciones 
representativas del capital de la persona jurídica no domiciliada, será el valor 
de participación patrimonial, el cual se deberá calcular sobre la base del 
último balance(2) anual auditado de la empresa emisora cerrado con 
anterioridad a la fecha de enajenación, emisión de acciones o participaciones 
o aumento de capital, tratándose de acciones o participaciones no cotizadas 
en alguna Bolsa o mecanismo centralizado de negociación, o cotizando en 
éstos no exista valor de cotización en los doce (12) meses anteriores a las 
fechas antes mencionadas. 
 
Asimismo, el último párrafo del citado numeral 2 señala que en caso no 
existiera valor de cotización de las acciones o participaciones de las personas 
jurídicas domiciliadas y/o, en su caso, de la persona jurídica no domiciliada, el 
valor de mercado será el que establezca la equivalencia resultante de 
relacionar el valor de participación patrimonial de ambas personas jurídicas. 
 
Fluye de lo anterior que la enajenación indirecta de acciones o 
participaciones representativas del capital de personas jurídicas domiciliadas 
en el país se produce cuando se enajenan acciones o participaciones 
representativas del capital de una persona jurídica no domiciliada en el país 
siempre que esta reúna las condiciones señaladas en el inciso e) del artículo 
10° de la LIR. 
 
Nótese que la normativa del impuesto a la renta ha establecido como una de 
dichas condiciones que el valor de mercado de las acciones o participaciones 
de las personas jurídicas domiciliadas en el país de las que la persona 
jurídica no domiciliada es propietaria en forma directa o por intermedio de otra 
u otras personas jurídicas, equivalga al 50% o más del valor de mercado de 
todas las acciones o participaciones representativas del capital de la persona 
jurídica no domiciliada. 
 
Asimismo, se ha precisado que, tratándose de acciones o participaciones no 
cotizadas en alguna Bolsa o mecanismo centralizado de negociación, o 
cotizando en estos no exista valor de cotización en los doce (12) meses 
anteriores, el valor de mercado será el valor de participación patrimonial, 

                                                 
2  Con el término “balance” la LIR y su reglamento se refieren a los estados financieros que, de acuerdo 

con la NIC N.° 1 Presentación de Estados Financieros, comprende un estado de situación financiera al 
final del periodo (antes denominado “balance general”); un estado del resultado y otro resultado integral 
del periodo; un estado de cambios en el patrimonio del periodo; un estado de flujos de efectivo del 
periodo y las notas. 
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calculado sobre la base del último balance anual auditado de la empresa 
emisora cerrado con anterioridad a la fecha de enajenación, emisión de 
acciones o participaciones o aumento de capital. 
 
En tal sentido, en relación a lo establecido en el inciso e) del artículo 10° de la 
LIR, en el supuesto de una persona jurídica no domiciliada que es holding de 
otras personas jurídicas no domiciliadas, así como de una persona jurídica 
domiciliada en el país que no cotiza en Bolsa que, a su vez, es holding de 
otra persona jurídica domiciliada en el país que sí cotiza en Bolsa, que de 
manera previa a la enajenación indirecta de las acciones y participaciones de 
capital de las empresas peruanas, ha segregado los activos correspondientes 
a las mencionadas personas jurídicas no domiciliadas de las que es holding, 
para efectos de determinar si se cumple con la condición del 50% del valor de 
mercado a que se refiere la citada norma; y por ende, se ha producido una 
enajenación indirecta de acciones o participaciones, debe calcular el valor de 
participación patrimonial de tales acciones y participaciones sobre la base de 
su último balance anual auditado, esto es,  el correspondiente al 31 de 
diciembre del año inmediato anterior, previo a la referida enajenación. 
 

CONCLUSIÓN: 
 
En relación a lo establecido en el inciso e) del artículo 10° de la LIR, en el 
supuesto de una persona jurídica no domiciliada que es holding de otras 
personas jurídicas no domiciliadas, así como de una persona jurídica domiciliada 
en el país que no cotiza en Bolsa que, a su vez, es holding de otra persona 
jurídica domiciliada en el país que sí cotiza en Bolsa, que de manera previa a la 
enajenación indirecta de las acciones y participaciones de capital de las 
empresas peruanas, ha segregado los activos correspondientes a las 
mencionadas personas jurídicas no domiciliadas de las que es holding, para 
efectos de determinar si se cumple con la condición del 50% del valor de 
mercado a que se refiere la citada norma; y por ende, se ha producido una 
enajenación indirecta de acciones o participaciones, debe calcular el valor de 
participación patrimonial de tales acciones y participaciones sobre la base de su 
último balance anual auditado, esto es,  el correspondiente al 31 de diciembre 
del año inmediato anterior, previo a la referida enajenación. 
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