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Financiamientos y contratos de asociación 
en participación 

§ La asociación en participación es un contrato de naturaleza asociativa. De 
acuerdo al artículo 440 de la LGS: 

 
“Es el contrato por el cual una persona, denominada asociante 

concede a otra u otras personas denominadas asociados, una 
participación en el resultado o en las utilidades de uno o varios 
negocios o empresas del asociante, a cambio de determinada 
contribución”. 

 
• El Asociado se obliga a realizar una contribución a favor del Asociante para 

el desarrollo de un negocio propio de este último. 
 

• El Asociante se obliga a conceder al Asociado el derecho a participar en los 
resultado del negocio realizado. 
 

• No se forma de una nueva entidad jurídica ni tampoco existe una voluntad 
común e independiente. 

PwC 4 



PwC 

Tratamiento tributario 

§ No existe regulación expresa en la Ley del IR ni en su Reglamento (así 
como tampoco en las normas del IGV).  
 

§ En el artículo 6 de la Resolución de Superintendencia N° 042-
2000/SUNAT se establece que:  

 
“El Asociado declarará la participación como renta de 

tercera categoría del Impuesto a la Renta y el Asociante la deducirá 
como gasto o costo, según corresponda”. 

 
• Tesis 1.- Se trata de una regulación transitoria para el año 1999. 
 

• Tesis 2.- Se trata de la regulación aplicable a partir del año 1999. 
 
Opinión: Una norma de Superintendencia no puede regular el tratamiento 
tributario en defecto de la Ley. En este sentido, la validez de esta norma se 
sustenta en que está alineada a la naturaleza de este contrato. 
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Precedentes jurisprudenciales 

§ Primera corriente jurisprudencial: RTFs N° 00735-5-2002 y 
07527-3-2010, entre otras:  

 
El asunto controvertido fue el aspecto formal, ¿Qué documentación es 
necesaria para sustentar el gasto? 
 
Ni la Administración Tributaria ni el Tribunal Fiscal observaron el 
tratamiento seguido por las partes: 
 
a) Asociante deduce para fines del IR la participación del Asociado. 

 
b) Asociado grava como renta la participación en el negocio del Asociante. 
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Precedentes jurisprudenciales 

 
§ Segunda corriente jurisprudencial: RTFs N° 18351-4-2013 y 

05366-4-2014:  
 

- El negocio materia del contrato es del Asociante, y es éste quien tributa 
por sus rentas. 

 
- El Asociado recibe renta no gravada como consecuencia de su 

participación. 
 

- Por tanto, el Asociado no puede deducir como gasto (ni usar crédito 
fiscal) por sus contribuciones. 

 
¿El Asociante podría deducir la participación del Asociado? 
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Nuestra posición 

La participación constituye un gasto deducible para el 
Asociante 
 
§ Por este contrato, el Asociante concede a un tercero, el Asociado, el 

derecho a participar en parte de los resultados de su negocio. 
 

§ El Asociante debe tributar únicamente por la parte del resultado del 
negocio que retiene. Consecuentemente, debe “deducir” la parte que le 
corresponde al Asociado en virtud al contrato. 

 
§ Por tanto, la participación del Asociado constituye una obligación para el 

Asociante, que se enmarca en el curso ordinario de sus actividades de sus 
actividades. 
 

§ Se cumple el principio de causalidad. 

PwC 8 



PwC 

Nuestra posición 

La participación constituye renta gravada para el Asociado 
 
§ El Asociado tiene el derecho expectaticio a recibir parte del resultado del 

negocio del Asociante, sujeto a que dicho resultado sea positivo, o participar 
en las pérdidas, en caso contrario (salvo pacto distinto). 
 

§ Es decir, el resultado del Asociante se divide con el Asociado y éste recibe su 
participación conforme al contrato. 
 

§ Dicha participación constituye una renta derivada de la actividad 
empresarial, producto del capital y trabajo y además proviene  de un tercero, 
por tanto se encuentra gravada con el IR. 
 

§ No existe norma que inafecte la participación del Asociado, la única vía de 
sustentar que dicha participación no se encuentra gravada con el IR, es 
calificarla como dividendo, lo que no resulta posible mercantil ni 
tributariamente. 
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Nuestra posición 

La participación no constituye un dividendo 
 
§ Mercantilmente, los dividendos sólo pueden ser pagados en razón de 

utilidades obtenidas o de reservas de libre disposición, considerando a la 
sociedad como un único ente. 
 

§ Tributariamente, el inciso a) del artículo 24-A de la LIR se refiere a 
utilidades distribuidas por personas jurídicas, entre las que no se encuentra 
la Asociación en Participación. 
 

§ El inciso e) se refiere a utilidades originadas en títulos emitidos por la 
entidad 
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Diferencias de cambio 
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“Art. 61 .- Las diferencias de cambio originadas por operaciones que 
fuesen objeto habitual de la actividad gravada y las que se 
produzcan por razones de los créditos obtenidos para financiarlas, 
constituyen resultados computables a efectos de la determinación de 
la renta neta”. 
 
Los elementos importantes de la norma: 
 
- Provenir del objeto habitual de la actividad gravada. 

 
- Constituyen resultados. 

 
 
¿Cuándo son computables las diferencias de cambio? 

Diferencias de cambio ¿Qué dice la Ley?  
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Caso 1.- 
 
Empresa industrial que obtiene rentas gravadas por el desarrollo de su 
negocio, pero obtiene diferencia de cambio asociada a bono 
corporativo emitido antes del 10.02.2007 (goza de inafectación en 
virtud del Decreto Legislativo N° 972). 
 
 
Caso 2.- 
 
Empresa holding que obtiene en forma regular dividendos de fuente 
peruana no gravados con el IR, pero obtiene diferencia de cambio por 
depósito en dólares que le reditúa interés gravados. 

¿Cuándo son computables?  
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RTF N° 00974-5-2012 del 19.01.2012 
 
 “(…) toda vez que el resultado por diferencia de cambio 
(ganancia o pérdida), independientemente de la operación con la 
cual dicho resultado pudiera vincularse, es computable para la 
determinación del Impuesto a la Renta, en tanto constituya el 
resultado obtenido por una empresa en marcha que de manera 
habitual realiza actividad principal gravada, carece de objeto 
determinar, al hacer el análisis del presente reparo, si los fondos 
habrían sido destinados a capital de trabajo, adquisición de activos o 
a transacciones que no generaron renta gravada; asimismo no 
resulta aplicable el principio de causalidad del gasto de las 
diferencias de cambio” (el subrayado es nuestro). 

Precedentes jurisprudenciales  
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RTF N° 3978-2-2012 del 16.03.2012 
 

 “(…) la Administración señaló lo siguiente: (i) La recurrente 
no acreditó el pago de la Nota de Crédito (…) (ii) Al haberse 
anulado la operación de venta de los Stand N° 130 y N° 139, los 
gastos vinculados a dicho ingreso como las pérdidas por 
diferencia de cambio tampoco sería deducibles de 
acuerdo al principio de causalidad (…) 

 
 Que de lo expuesto, se advierte que la recurrente no desvirtuó 

con la documentación sustentatoria, el reparo pese a haber sido 
requerida para tal efecto, por lo que el reparo se encuentra 
arreglado a ley” (el subrayado es nuestro). 

Precedentes jurisprudenciales  
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Informe N° 036-2015-SUNAT: 
 

“Los contribuyentes cuya actividad principal implique la 
realización de actividades generadoras de rentas gravadas con el 
Impuesto a la Renta deberán computar, para efecto de la 
determinación de dicho impuesto, la totalidad de las diferencias de 
cambio que hayan generado, sea que estén vinculadas a 
operaciones gravadas o a operaciones no gravadas (el 
subrayado es nuestro). 

 
Nótese que la condición para que las diferencias de cambio 

sean computadas para efecto de la determinación del Impuesto a la 
Renta es que la renta generada por la actividad principal de las 
empresas esté gravada con dicho impuesto”. 

¿Qué ha indicado la Administración?  

16 PwC 



¿Qué tratamiento aplicará a las diferencias de cambio originadas 
por gastos no deducibles? 
 
¿Qué se entiende por actividad principal: Objeto social, mayores 
ingresos, mayores activos, personal? 
 

Siguiendo esa posición… 
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Instrumentos 
financieros derivados 
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§ La ganancia que se obtenga será gravable 
con el IR 

§ La pérdida será siempre deducible, contra 
cualquier resultado (salvo que califique 
como de fuente extranjera).  

Instrumentos financieros derivados 
 
Tratamiento tributario diferenciado 
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§ Los resultados que obtenga un 
domiciliado serán considerados siempre 
como rentas de fuente peruana gravables 
con el IR. 

§ Las pérdidas podrán compensarse 
únicamente con las ganancias de otros 
IFD sin fines de cobertura. 

Derivados con  
fines de Cobertura 

Derivados sin 
fines de Cobertura 



Definición 
 
Contratados en el curso ordinario del 
negocio, empresa o actividad con el objeto 
de evitar, atenuar  o eliminar el 
riesgo, por el efecto de futuras 
fluctuaciones en precios de mercaderías, 
commodities, tipos de cambio, tasas de 
interés o cualquier otro índice de 
referencia, que pudieran recaer 
sobre:  

 
a) Activos y bienes destinados a generar 

rentas o ingresos gravados  y que sean 
propios del giro del negocio 

b) Pasivos u obligaciones destinados al 
giro de negocio.  

Instrumentos financieros derivados con 
fines de cobertura 
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1. Se celebra entre partes independientes, salvo que la contratación se efectúe en 
mercados reconocidos.  

2. Los riesgos deben ser claramente identificables y no simplemente riesgos 
generales del negocio, empresa o actividad y su ocurrencia debe afectar los 
resultados de dicho negocio, empresa o actividad.  

3. El deudor debe contar con documentación que le permita acreditar: 

(i)El IFD celebrado, cómo opera y sus características 

(ii)El contratante del IFD 

(iii)Los activos, bienes y obligaciones específicos que reciben cobertura (cantidad, 
monto, plazos, precios, etc.) 

(iv)El riesgo que busca eliminar, atenuar o evitar 

4.  No debe haber sido celebrado con sujetos residentes o establecimientos 
permanentes situados o establecidos en países o territorios de baja o nula 
imposición  

Requisitos tributarios para calificar como 
IFD de cobertura  
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Cobertura de riesgo de cambio con 
derivado (contabilidad en S/.) 

22 

Caso :  Una Compañía obtiene un financiamiento en nuevos soles. Adicionalmente, suscribe un 
derivado por el cual recibirá nuevos soles y entregará dólares. 

- Toma el préstamo Nuevos Soles (S/.) 
- Tiene ingresos (flujos futuros ) en USD 
- Se ve en la necesidad de fijar el valor en soles de los flujos futuros en dólares (a través del 

IFD) a fin de utilizar los fondos en el repago de sus  obligaciones en soles. 
- Riesgo de tipo de cambio recae sobre: activo (ingresos) en moneda extranjera 

destinados a generar rentas gravadas. 

USD 

PEN 
Compañía Contraparte 

INGRESOS 
USD ($) 

SALIDAS 
PEN (S/.) 
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Cobertura de riesgo de cambio con 
derivado (contabilidad en USD) 
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Caso :  Una Compañía obtiene un financiamiento en nuevos soles. Adicionalmente, suscribe un 
derivado por el cual recibirá nuevos soles y entregará dólares . 

- Toma el préstamo en Nuevos Soles (S/.) 
- Se ve en la necesidad de convertir el préstamo a USD (a través del IFD) para equiparar la 

moneda del financiamiento con la moneda de reporte contable, pudiendo así cumplir con 
las obligaciones del préstamo 

- Riesgo de tipo de cambio recae sobre: pasivo (préstamo) en moneda extranjera 
relacionado con el giro del negocio .  

USD 

PEN 
Compañía Contraparte 

SALIDAS 
PEN (S/.) 

INGRESOS 
USD ($) 
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Definición: 
1. Contratados en el curso ordinario del negocio, empresa o actividad  . 

2. Evitar, atenuar  o eliminar el riesgo, por el efecto de futuras fluctuaciones en el tipo de 
cambio.  

 
Requisitos: 
1. Se celebra en mercados reconocidos. (celebrados con empresas del sistema financiero 

reguladas por la LGSF cuyo valor es fijado tomando como referencia precios o indicadores 
de conocimiento público y publicados en un medio de amplia difusión.  

2. El riesgo de tipo de cambio es claramente identificable y su ocurrencia afectar los 
resultados del negocio, ya sea por tener moneda funcional en USD o por recibir ingresos 
en USD.  

3. El deudor contará con la documentación de sustento que permita acreditar: (i) el IFD 
celebrado, cómo opera y sus características, (ii) el contratante, (iii) los activos, bienes y 
obligaciones que reciben cobertura, (iv) el riesgo que busca eliminar, atenuar o evitar. 

4. No se celebra con sujetos residentes o establecimientos permanentes situados en paraíso 
fiscal. 

¿Cumple con la definición y requisitos 
tributarios para calificar como IFD con 
fines de cobertura?  
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CONCLUSIÓN 
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El IFD suscrito para cubrir el 
riesgo de moneda extranjera 
del caso indicado, cumple con 
la definición y requisitos para 
ser calificado como IFD con 
fines de cobertura 

• La ganancia será gravable con el IR. 
 

• La pérdida será siempre deducible, 
contra cualquier resultado.  
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Cambio de moneda y 
recompra de 
obligaciones 
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Situación del mercado 

§ Debido a la apreciación de la moneda extranjera (US$ 
principalmente), a la variación de las tasas de mercado y a las 
ventanas de oportunidades en el mercado, los contribuyentes  
están: 
 
§ Cambiando la moneda de sus obligaciones. 
 
§ Recomprando sus obligaciones. 
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Aspectos tributarios 

 
§ ¿El cambio de moneda supone una novación y, por tanto, podría 

generar una ganancia o pérdida? 
 

§ En el caso de recompra ¿La prima de recompra o el castigo del 
valor constituyen resultados computables? 
 

§ ¿La adquisición supone necesariamente la amortización de la 
deuda por consolidación o los títulos pueden mantenerse en 
circulación?  
 

§ Si el tenedor es un sujeto no domiciliado: ¿renta gravada? 
¿certificación de capital invertido? 
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