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 Vistos los autos: “Montero, Abelardo c/ Dirección General 

Impositiva s/ recurso directo de organismo externo”. 

 Considerando: 

  1º) Que la AFIP-DGI determinó de oficio el impuesto a 

las ganancias del período fiscal 2003 a cargo del señor Abelardo 

Montero, liquidó intereses y le aplicó una multa equivalente al 

70% del importe del gravamen presuntamente omitido con sustento 

en el art. 45 de la ley 11.683 (t.o. en 1998 y modificaciones). 

Para así proceder el Fisco Nacional impugnó la declaración 

jurada del contribuyente por considerar que había imputado como 

renta gravada solo una parte de los bonos de consolidación 

percibidos por aquel en pago de los honorarios regulados por su 

actuación como perito contador en juicio. Asimismo impugnó el 

valor de cotización respectivo por considerar que correspondía 

consignar uno mayor al tenido en cuenta por el señor Montero. 

  2º) Que de las constancias del expediente surge que 

esta Corte reguló el 30 de junio de 1999 en la causa CSJ 

297/1998 (34-A)/CS1 “Astilleros Ortholan S.R.L. -incidente II- 

c/ Estado Nacional (Mrio. de Obras y Servicios Públicos) s/ 

contrato obra pública” los honorarios del señor Abelardo Montero 

en la suma de $ 300.000 por su intervención como perito contador 

en el expediente principal, y que el pago de la referida deuda 

por parte del Estado Nacional no se hizo efectivo mediante el 

pertinente procedimiento de previsión presupuestaria solicitado 

por el contribuyente para el año 2001 porque, ínterin, la deuda 
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resultó consolidada en los términos de la ley 25.344 –B.O. 21 de 

noviembre de 2000- y su reglamentación por ser anterior al 1º de 

enero de 2000.  De acuerdo con las alternativas previstas en ese 

régimen normativo Montero optó por recibir el pago de su 

acreencia en bonos de consolidación en dólares estadounidenses 

por un valor nominal de U$S 300.000 a la paridad U$S 1 = $ 1, 

con fecha de emisión 1º de enero de 2000 (art. 24 del decreto 

1116/2000). Mientras se hallaba pendiente la entrega de los 

referidos títulos el Estado Nacional declaró la emergencia 

pública en materia social, económica, administrativa, financiera 

y cambiaria (art. 1º de la ley 25.561), y posteriormente dio por 

cancelada la opción de los acreedores a recibir bonos de 

consolidación en dólares estadounidenses, ordenando que las 

obligaciones que originalmente hubiesen sido pactadas en esa 

moneda, y los formularios de requerimiento de pago ingresados a 

la Oficina Nacional de Crédito Público dependiente de la 

Secretaría de Finanzas del Ministerio de Economía e 

Infraestructura que no hubiesen sido cancelados a la fecha de 

promulgación de la ley nacional de presupuesto para el ejercicio 

2002 serían convertidos a moneda nacional en las condiciones que 

determinase la reglamentación (art. 10 de la ley 25.565). En 

consecuencia la deuda consolidada de U$S 300.000 quedó 

pesificada en la cantidad de $ 420.000 al tipo de cambio U$S 1 = 

$ 1,40 y dicho monto fue cancelado mediante la entrega de Bonos 

de Consolidación en Moneda Nacional Cuarta Serie 2% con fecha de 

emisión 3 de febrero de 2002 (confr. art. 1º del decreto 

471/2002, arts. 1º -inc. b-, 2º y 7º del decreto 1873/2002 y 
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arts. 1º -inc. a- y 3º -inc. b- de la resolución 638/2002 del 

Ministerio de Economía). También se cancelaron los intereses, 

calculados a la tasa LIBO sobre el monto de la deuda 

originalmente consolidada en dólares, devengados entre ambas 

fechas de emisión de los bonos mencionados -1º de enero de 2000 

y 2 de febrero de 2002-, por lo que dicha suma, pesificada a la 

relación U$S 1 = $ 1,40, arrojó un monto de $ 47.303, que 

también fue cancelado mediante la entrega de Bonos de 

Consolidación en Moneda Nacional Cuarta Serie 2% (confr. art. 

5º, punto I de la resolución del Ministerio de Economía 

638/2002). De manera tal que la deuda total reconocida al 

contribuyente ascendió a la suma de $ 467.303 que fue abonada 

por el Estado Nacional mediante depósito a nombre del señor 

Montero de 467.303 Bonos de Consolidación en Moneda Nacional 

Cuarta Serie 2% por valor nominal $ 467.303 (confr. act. adm., 

Anexo IV al expte.: 1-253246-08, solapa interna actuación no. 

10056-2733-2005, fs. 143 y 155/156). 

  3º) Que en sede administrativa el contribuyente 

argumentó que de los 467.303 bonos recibidos imputó en su 

declaración jurada como rentas de la cuarta categoría del art. 

79, inc. f de la ley del impuesto a las ganancias la cantidad de 

300.000 bonos valuados en $ 91.500 -a la razón de $ 30,50 por 

cada 100 unidades según la cotización del 7 de marzo de 2003 en 

que adujo haber tomado conocimiento de la acreditación de los 

referidos títulos en cuenta, y en consecuencia, de su 

incorporación al patrimonio- que atribuyó exclusivamente al pago 
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de honorarios por su labor judicial como perito. Asimismo, 

explicó que declaró como renta exenta 120.000 bonos que atribuyó 

al pago de las diferencias de cambio originadas en la 

pesificación de la deuda original y que valuó en $ 36.600 según 

la cotización antes indicada. Al respecto alegó que no 

correspondía computar dichas diferencias de cambio como 

accesorias de los honorarios porque las normas de consolidación 

habían dispuesto la novación de la deuda original y tales 

conceptos debían ser tratados como rentas derivadas de títulos 

públicos, exentas por aplicación del art. 36 bis de la ley 

23.576 de obligaciones negociables y del art. 20, inc. v de la 

ley de impuesto a las ganancias. Finalmente, adujo que había 

imputado como renta no gravada los restantes 47.303 bonos 

representativos del pago de los intereses devengados entre la 

fecha de corte de la deuda original y la fecha de emisión de los 

títulos definitivos, concepto que valuó en $ 14.427,42 según la 

cotización mencionada, por entender que dichos accesorios 

tampoco tenían ninguna relación con su trabajo profesional. 

Sobre el punto agregó que las diferencias de cambio y los 

intereses se encuentran fuera del objeto del impuesto a las 

ganancias en tanto la actividad desarrollada por el 

contribuyente no tiene la potencialidad de generar tales 

conceptos pues no obedecen a ninguna circunstancia que se 

relacione con aquella sino con un acto estatal que pretende la 

salida de una situación de emergencia mediante un modo anormal 

de cancelación de deudas. En el mismo sentido aseveró que tales 

conceptos no se encuentran gravados por la ley del impuesto al 
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no encontrarse expresamente previstos dentro de las ganancias de 

la segunda categoría. 

  4º) Que al fundar la determinación de oficio el Fisco 

Nacional consideró que el contribuyente declaró equívocamente 

como renta exenta los 120.000 bonos atribuidos al pago de 

diferencias de cambio, y que por el contrario, dichas ganancias 

se encontraban gravadas hasta el momento de su imputación al 

balance fiscal según lo establece el art. 20 –inc. v- de la ley 

del impuesto a las ganancias. Asimismo afirmó que los 47.303 

bonos entregados en pago de los intereses devengados entre las 

fechas de emisión de ambos títulos también debían tributar el 

impuesto, pues representaban el resarcimiento por la mora en el 

cumplimiento de la obligación principal a cargo del deudor, y en 

consecuencia, constituían ganancias indirectas alcanzadas en 

virtud de lo dispuesto en los arts. 1º, 2º y 45 –inc. a- de la 

citada ley y del art. 8º -1º párr.- de su decreto reglamentario. 

Finalmente observó que los 467.303 bonos percibidos por el señor 

Montero debían valuarse según la cotización vigente al 3 de 

octubre de 2003 –consistente en $ 68,50 por cada 100 bonos- en 

lugar del valor tomado por aquel, cálculo que determinaba un 

total de renta gravada de $ 320.102,55. En sustento de lo 

expuesto señaló que el contribuyente había percibido los bonos 

el 3 de octubre de 2003 en los términos del art. 18 de la ley de 

impuesto a las ganancias, fecha en que los títulos habían sido 

puestos a su disposición por parte del Estado Nacional mediante 

depósito en la cuenta comitente del Banco de Galicia abierta a 
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su nombre a través de la Caja de Valores S.A. Contra el citado 

acto administrativo la actora interpuso el recurso de apelación 

y revisión limitada ante el Tribunal Fiscal de la Nación (fs. 

29/45). 

  5º) Que el Tribunal Fiscal de la Nación hizo lugar al 

recurso de apelación planteado por la actora, y en consecuencia, 

revocó la resolución determinativa de oficio, aunque distribuyó 

las costas por su orden en atención a la complejidad de la 

situación examinada (conf. fs. 87/90, en especial cons. V, fs. 

89 vta./90). Para así decidir el organismo jurisdiccional 

consideró, con cita de la sentencia dictada el 21 de marzo de 

2013 por la Sala III de la Cámara Nacional de Apelaciones en lo 

Contencioso Administrativo Federal en la causa “Krapivka, Héctor 

Abraham (TF 30.792-I) c/ DGI”, que los intereses y diferencias 

de cambio generados por los bonos de consolidación se encuentran 

exentos del impuesto a las ganancias en atención a la remisión 

que el art. 24 de la ley 23.982 hace a la ley 23.576 y que 

complementa al art. 20 inc. k de la ley del referido impuesto. 

Sobre el punto destacó que la ley 23.576 era clara al eximir del 

gravamen a los intereses, actualizaciones y ajustes de capital y 

que todo aquello que no representase al capital original no era 

otra cosa que una actualización, un ajuste de capital o un 

interés de la obligación materializada en el bono. Asimismo, 

señaló que no se encontraba controvertido que los honorarios 

regulados a Montero por su actuación como perito habían sido 

regulados originalmente en $ 300.000 y que al devengar los 
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intereses y las actualizaciones pertinentes cobró los bonos por 

un valor nominal de $ 467.303. Finalmente, descartó que los 

intereses devengados entre la emisión de un título y el otro se 

encontrasen gravados en razón del art. 8º del decreto 

reglamentario de la ley del impuesto -en cuanto incluye dentro 

de las ganancias contempladas por el art. 2º de la ley a 

aquellas “que se obtienen como una consecuencia indirecta del 

ejercicio de actividades que generen rentas que encuadren en la 

definición de dicho apartado, siempre que estén expresamente 

tratadas en la ley o en este reglamento”- con fundamento en que 

dicha circunstancia no impedía “la configuración de una exención 

tributaria específica para los intereses, actualizaciones y 

ajustes de capital de los títulos públicos” de acuerdo con lo 

establecido en los arts. 20 -inc. k- de la ley de impuesto a las 

ganancias, 24 de la ley 23.982, y 36 y 36 bis de la ley 23.576. 

El pronunciamiento reseñado fue apelado por la actora en lo 

relativo a la distribución de las costas, y por la AFIP en lo 

referente al fondo de la cuestión. 

  6º) Que la Sala II de la Cámara Nacional de 

Apelaciones en lo Contencioso Administrativo Federal desestimó 

el recurso de apelación interpuesto por el organismo recaudador 

e hizo lugar al deducido por la actora, por lo que confirmó la 

sentencia del Tribunal Fiscal de la Nación en cuanto al fondo 

del asunto, y la revocó en lo atinente a las costas, que impuso 

a la demandada, en ambas instancias (fs. 155/159). Para así 

decidir, señaló, en síntesis, que el recurso interpuesto por la 
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AFIP-DGI no constituía una crítica concreta y razonada de la 

sentencia apelada en los términos del art. 265 del Código 

Procesal Civil y Comercial de la Nación. En particular, señaló 

que la representación fiscal no había logrado refutar el 

principal argumento tenido en cuenta por el Tribunal Fiscal al 

resolver, consistente en señalar que según el citado precedente 

“Krapivka” tanto “los intereses como las ganancias, 

actualizaciones y ajustes de capital, incluidas las diferencias 

de tipo de cambio, generadas por los Bonos de Consolidación se 

encuentran exentos en el Impuesto a las Ganancias, en atención a 

la remisión expresada en el art. 24 de la ley 23.982            

–Consolidación de Deudas en el Estado Nacional-, a la ley 23.576 

–Régimen de Obligaciones Negociables-, con la modificación de la 

ley 23.962, a cuyo art. 36 bis remite la ley de Consolidación de 

Deudas, que complementó el art. 20, inc. k de la Ley del 

Impuesto a las Ganancias”. A ello agregó que “los argumentos 

utilizados por el Fisco Nacional, sustentados en disposiciones, 

reglamentaciones y criterios extraídos de una ley formal general 

–ley 20.628 de Impuesto a las Ganancias-, devienen improcedentes 

frente a la existencia de otra norma de idéntica jerarquía que 

resulta posterior en el tiempo y de mayor especificidad –ley 

23.982, de Consolidación de Pasivos Públicos-” (confr. cons. IX, 

fs. 158). 

  7º) Que contra esa sentencia la Administración 

Federal de Ingresos Públicos interpuso recurso extraordinario 

(fs. 163/180). El a quo concedió el referido recurso del art. 14 
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de la ley 48 en lo relativo a la interpretación de normas de 

carácter federal y lo denegó por la causal de arbitrariedad 

(confr. resolución de fs. 186/186 vta.), circunstancia que 

motivó la interposición de la queja que tramita en el expediente 

CAF 23444/2015/1/RH1. Ambos recursos serán resueltos 

conjuntamente por razones de economía procesal. 

  8º) Que el recurso planteado es formalmente admisible 

ya que en autos se encuentra en disputa la inteligencia de 

normas de carácter federal, y la sentencia definitiva del 

tribunal superior de la causa ha sido contraria al derecho que 

la apelante fundó en ellas (art. 14, inc. 3°, de la ley 48). 

También se han invocado causales de arbitrariedad que son 

inescindibles de los temas federales en discusión y deben ser 

tratadas conjuntamente (Fallos: 323:1625, entre muchos otros). 

  9º)  Que la primera cuestión a resolver consiste en 

establecer si los intereses y las diferencias de cambio 

originados en la postergación del pago y en la pesificación de 

la deuda por honorarios que fueron cancelados mediante entrega 

al contribuyente de Bonos de Consolidación en Moneda Nacional 

Cuarta Serie 2% según el art. 5º, punto I de la resolución del 

Ministerio de Economía 638/2002, se encuentran exentos del 

impuesto a las ganancias por aplicación del art. 36 bis de la 

ley 23.576, según la modificación dispuesta por la ley 23.962, o 

bien se hallan gravados por el impuesto. A tal fin, y toda vez 

que la norma citada establece que los títulos públicos tendrán 

igual tratamiento impositivo que el allí previsto para las 
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obligaciones negociables corresponde determinar en primer 

término el alcance del punto 4 del primer párrafo del art. 36 

bis de la ley –entonces vigente respecto del período fiscal 

examinado en autos, pues resultó derogado a partir del 30 de 

diciembre de 2017 por la ley 27.430- en cuanto señala que 

“[q]uedan exentos del impuesto a las ganancias los intereses, 

actualizaciones y ajustes de capital”. En particular, debe 

dilucidarse si la exención se refiere a los intereses, 

actualizaciones y ajustes de capital que reconozcan los títulos 

que instrumentan las obligaciones negociables, o si 

eventualmente, además, comprenden los intereses, actualizaciones 

y ajustes de capital que integren la deuda objeto de cancelación 

mediante aplicación de los fondos obtenidos con la emisión de 

las obligaciones negociables. Para ello debe examinarse el marco 

legal de estas últimas y luego precisar el modo en que la 

exención se aplica respecto de los títulos públicos.  

  10)  Que cabe recordar que en la tarea de esclarecer 

la inteligencia de las normas federales, la Corte no se 

encuentra limitada por las posiciones de la cámara ni del 

recurrente, sino que le corresponde realizar una declaratoria 

sobre el punto disputado (art. 16 de la ley 48), según la 

interpretación que rectamente le otorgue (Fallos: 307:1457; 

317:779, entre otros). 

  11) Que en lo que resulta de interés para la solución 

de la causa cabe señalar que el régimen previsto por la ley 

23.576, según la modificación dispuesta por la ley 23.962, 
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autoriza a las sociedades allí contempladas a contraer 

empréstitos mediante la emisión de obligaciones negociables 

(art. 1º). Dichas obligaciones pueden emitirse con garantía 

flotante, especial o común (art. 3º), con cláusula de reajuste 

de capital -conforme a pautas objetivas de estabilización en 

tanto sean compatibles con lo prescripto en la ley 23.928- y 

otorgar un interés fijo o variable (art. 4º). Los títulos por 

los que se instrumenten aquellas deben indicar -entre otros 

datos- el monto del empréstito y la moneda en que el mismo se 

emite, las condiciones de amortización, la fórmula de 

actualización del capital, en su caso, y el tipo y época de pago 

del interés (art. 7º -incs. c, f, g-); y otorgan acción 

ejecutiva a sus tenedores para reclamar el capital, las 

actualizaciones, los intereses, y las garantías otorgadas (art. 

29). El aviso a publicar en el Boletín Oficial para ser 

inscripto en el Registro Público debe contener los mismos datos 

reseñados precedentemente que para los títulos (art. 10 –incs. 

e, h, i-).   

  En lo atinente al régimen fiscal las modificaciones 

introducidas por la ley 23.962 procuraron incentivar la 

utilización de las obligaciones negociables mediante la 

disminución de su carga tributaria y así ampliar el mercado de 

capitales (ver fundamentos del proyecto de ley que integró el 

dictamen de mayoría, Cámara de Diputados de la Nación, 6ª 

reunión – 2ª sesión ordinaria - 22 de mayo de 1991, págs. 431 y 
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432).  En tal sentido, el primer párrafo del art. 35 establece 

que: 

  “Están exentos del impuesto de sellos los actos, contratos y 

operaciones, incluyendo entregas o recepciones de dinero, relacionados a la 

emisión, suscripción, colocación y transferencia de las obligaciones 

negociables a las que se refiere la presente ley. Esta exención alcanza además 

a todo tipo de garantías personales o reales, constituidas a favor de los 

inversores o de terceros que garanticen la emisión, sean anteriores, 

simultáneos o posteriores a la misma.” 

  Por su parte, el art. 36 dispone que las obligaciones 

negociables que cumplan ciertos requisitos -a saber: a) que su 

emisión se realice mediante colocación por oferta pública; b) la 

sociedad emisora garantice la aplicación de los fondos obtenidos 

para el cumplimiento de los fines individualizados en la ley    

-inversiones en activos físicos situados en el país, integración 

de capital de trabajo en el país o refinanciación de pasivos, o 

integración de aportes de capital en sociedades controladas o 

vinculadas a la sociedad emisora cuyo producido se aplique 

exclusivamente a los destinos antes especificados-; y c) que las 

obligaciones negociables resulten amortizadas dentro de los 

plazos y de acuerdo con los porcentajes allí previstos- gozarán 

del tratamiento tributario establecido en el art. 36 bis, que en 

su primer y segundo párrafos, dispone: 

  “1. Quedan exentas del impuesto al valor agregado, las 

operaciones financieras y prestaciones relativas a la emisión, suscripción, 

colocación, transferencia, amortización, intereses y cancelaciones de las 

obligaciones negociables y sus garantías. 
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  2. La transferencia de obligaciones negociables creadas por la 

presente ley quedará exenta del impuesto sobre la transferencia de títulos 

valores, siempre que la misma se efectúe en los mercados abierto y/o bursátil. 

  3. Los resultados provenientes de la compra-venta, cambio, 

permuta, conversión y disposición de obligaciones negociables quedan exentas 

del impuesto a las ganancias. Si se tratara de beneficiarios del exterior 

comprendidos en su título V, no regirá lo dispuesto en el artículo 21 de la 

misma ley, y en el artículo 104 de la ley 11.683 (texto ordenado en 1978). 

  4. Quedan exentos del impuesto a las ganancias los intereses, 

actualizaciones y ajustes de capital. Si se tratara de beneficiarios del 

exterior comprendidos en su título V, no regirá lo dispuesto en el artículo 21 

de la misma ley, y en el artículo 104 de la ley 11.683 (texto ordenado en 

1978)” (el énfasis es del Tribunal). 

  “Igual tratamiento impositivo se aplicará a los 

títulos públicos” [omissis]. 

  Por último, el primer párrafo del art. 37 señala: 

  “La entidad emisora podrá deducir en el impuesto a las ganancias 

en cada ejercicio la totalidad de intereses y actualizaciones devengados por 

la obtención de los fondos provenientes de la colocación de las obligaciones 

negociables que cuenten con autorización de la Comisión Nacional de Valores 

para su oferta pública. Asimismo serán deducibles los gastos y descuentos de 

emisión y colocación.” 

  12) Que, según reiterada jurisprudencia de esta 

Corte, las normas que consagran exenciones impositivas deben 

interpretarse en forma tal que el propósito de la ley se cumpla 

de acuerdo con los principios de una razonable y discreta 

interpretación (Fallos: 322:2624, entre otros). Y, con igual 
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insistencia, ha dicho este Tribunal que las exenciones 

tributarias deben resultar de la letra de la ley, de la 

indudable intención del legislador o de la necesaria implicación 

de las normas que las establezcan, y fuera de esos casos 

corresponde la interpretación estricta de las cláusulas 

respectivas, por lo que, en caso de duda, deben ser resueltas en 

forma adversa a quien invoca el beneficio fiscal (Fallos: 

319:1855 y 320:1915, entre muchos otros). 

  13) Que, de acuerdo con los principios expuestos, y 

en virtud de la mentada razonable y discreta interpretación de 

la norma cuestionada, la exención del impuesto a las ganancias 

contenida en el punto 4 del primer párrafo del art. 36 bis se 

encuentra referida a “los intereses, actualizaciones y ajustes 

de capital” devengados por las obligaciones negociables con 

motivo de la obtención en préstamo de los fondos provenientes de 

su colocación en el mercado que se encuentren plasmados en los 

títulos que las instrumentan. En efecto, según surge de la 

reseña efectuada en el considerando 11, las disposiciones que 

preceden a dicha norma aluden a la posibilidad de que las 

obligaciones negociables a emitir contengan “cláusula de 

reajuste de capital” y que puedan “otorgar un interés fijo o 

variable” (art. 4º, 1º párrafo-), elementos que deben constar en 

los títulos que las instrumenten y en el aviso a publicar en el 

Boletín Oficial (art. 7º -inc. g- y art. 10 –inc. i-). Por otra 

parte, resulta pertinente destacar que las restantes 

disposiciones del régimen legal que –respecto del período 
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examinado en autos- contemplan exenciones en otros impuestos 

tales como sellos, IVA y sobre la transferencia de títulos 

valores se encuentran dirigidas a desgravar toda clase de actos, 

negocios jurídicos o prestaciones relativas a la emisión, 

suscripción, colocación, transferencia, amortización, intereses 

y cancelaciones de las obligaciones negociables y sus garantías 

(arts. 35 y 36 bis –ptos. 1 y 2-), mientras que la otra exención 

que se contempla en el impuesto a las ganancias recae sobre los 

resultados provenientes de la compraventa, cambio, permuta, 

conversión y disposición de obligaciones negociables (art. 36 

bis -pto. 3-), a la par que se contempla la posibilidad de que 

la emisora deduzca en el referido tributo en cada ejercicio la 

totalidad de los intereses y actualizaciones devengados por la 

obtención de los fondos provenientes de la colocación de las 

obligaciones negociables que cuenten con autorización de la 

Comisión Nacional de Valores para su oferta pública (art. 37, 1º 

párrafo). 

  Esta interpretación resulta corroborada por los 

comentarios que surgen del debate del proyecto de la ley 23.962 

en la Cámara de Senadores de la Nación. Sobre el punto cabe 

mencionar que el senador Romero luego de observar que “[a] 

diferencia de las acciones, las obligaciones negociables no 

están ligadas a la ganancia de la sociedad, al cobro de 

dividendos, sino que dan origen a una tasa fija o flotante de 

interés que paga la empresa deudora o tomadora del crédito” 

destacó que entre los aspectos impositivos del proyecto original 
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que habían sido flexibilizados o modificados en la Cámara de 

Diputados –y cuya aprobación propiciaba a fin de contar con una 

norma perfeccionada- se encontraba “una exención al impuesto a 

las ganancias por los resultados provenientes de la compraventa, 

cambio o permuta de las obligaciones negociables” como así 

también “una exención en el impuesto a las ganancias para los 

intereses, actualizaciones y ajustes que estos tengan” (Diario 

de Sesiones de la Cámara de Senadores de la Nación, 15ª reunión 

-8ª sesión ordinaria– 4 de julio de 1991, págs. 1196 y 1197, el 

énfasis es del Tribunal). Posteriormente el senador Trilla 

señaló que el proyecto en estudio recibía el apoyo en general de 

su bancada y aludió a las “exenciones impositivas de que gozarán 

las obligaciones negociables a los efectos de otorgarles 

agilidad financiera” que se consagran en el art. 36 bis y que 

“se refieren al impuesto al valor agregado, a la transferencia 

de títulos-valores y a las ganancias” (ídem, págs. 1197 y 1198, 

el énfasis es del Tribunal). 

  Consecuentemente, en atención a que el segundo 

párrafo del art. 36 bis señala que “igual tratamiento impositivo 

se aplicará a los títulos públicos” corresponde concluir que la 

norma reseñada se encuentra dirigida a eximir del impuesto a las 

ganancias “los intereses, actualizaciones y ajustes de capital” 

devengados y plasmados en los títulos públicos respectivos.  

  14)  Que los Bonos de Consolidación en Moneda 

Nacional Cuarta Serie 2% que fueron entregados al contribuyente 

en cumplimiento de la resolución 638/2002 del Ministerio de 
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Economía reunían las condiciones financieras que se detallan a 

continuación. Fueron emitidos el 3 de febrero de 2002, con un 

plazo de trece (13) años y once (11) meses y fecha de 

vencimiento prevista para el 3 de enero de 2016 (art. 1º, inc. 

a, apartados I, II y III). Establecían una amortización en 

ciento veinte (120) cuotas mensuales y sucesivas, equivalentes 

las ciento diecinueve (119) primeras al ochenta y cuatro 

centésimos por ciento (0,84%) y una (1) última equivalente a 

cuatro centésimos por ciento (0,04%) del monto emitido más los 

intereses capitalizados hasta el 3 de enero de 2006 y ajustado 

por el Coeficiente de Estabilización de Referencia (CER). El 

vencimiento de la primera cuota se fijó para el 3 de febrero de 

2006 (ídem, apartado IV). Se contempló que el saldo de capital 

de los bonos sería ajustado según el Coeficiente de 

Estabilización de Referencia (CER) establecido en el art. 4º del 

decreto 2014/2002 a partir de la fecha de emisión (ídem, 

apartado V). Y se estableció que los intereses se devengarían 

sobre saldos ajustados a partir de la fecha de emisión, a la 

tasa del dos por ciento (2%) anual, capitalizándose mensualmente 

hasta el 3 de enero de 2006. Se previó el vencimiento de la 

primera cuota para el 3 de febrero de 2006 (ídem, apartado VI). 

  15) Que ello expresado corresponde señalar que, 

contrariamente a lo afirmado en la sentencia del Tribunal Fiscal 

que confirmó la cámara, resulta evidente que los intereses 

pagados al señor Montero mediante entrega de 47.303 Bonos de 

Consolidación en Moneda Nacional Cuarta Serie 2% no fueron 
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generados ni contemplados por estos últimos, como tampoco por 

los bonos de consolidación en dólares estadounidenses cuya 

entrega fue cancelada por el art. 10 de la ley 25.565. Por el 

contrario, los referidos intereses tienen fundamento en la 

postergación del pago de las deudas originalmente consolidadas 

en dólares estadounidenses bajo la citada ley 25.344 y el 

decreto 1116/2000 como consecuencia de la anulación de la 

referida opción de pago por parte del Estado Nacional, su 

posterior pesificación y cancelación definitiva mediante la 

entrega de los nuevos bonos en pesos aquí examinados según lo 

establecido por las leyes 25.561 y 25.565, los decretos 

214/2002, 471/2002 y 1873/2002 y la resolución 638/2002 del 

Ministerio de Economía. Es por ello que su cómputo se extiende 

desde la fecha originalmente prevista para la emisión de los 

primeros hasta la fecha de emisión de los segundos y componen el 

monto a cancelar mediante la entrega de estos últimos (confr. 

art. 5°, primer párrafo, y apartado I, de la resolución 638/2002 

del Ministerio de Economía). Por las razones expuestas, los 

intereses aquí examinados no integran las condiciones 

financieras de título público alguno, y en consecuencia, no se 

encuentran comprendidos en la exención prevista en el punto 4 

del art. 36 bis de la ley 23.576, según la modificación 

dispuesta por la ley 23.962. 

  16) Que, en virtud de lo expresado, corresponde hacer 

lugar a los agravios de la representación fiscal en cuanto 

afirma que los 47.303 bonos entregados en pago de los intereses 
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devengados entre las fechas de emisión de ambos títulos se 

encuentran alcanzados por el impuesto a las ganancias por 

representar el resarcimiento por la mora en el cumplimiento de 

la obligación principal a cargo del deudor y constituir 

ganancias indirectas gravadas en virtud de lo dispuesto en los 

arts. 1º, 2º y 45 –inc. a- de la ley del impuesto a las 

ganancias (t.o. en 1997 y sus modif.) y del art. 8º -1º párrafo- 

de su decreto reglamentario. 

  17) Que también asiste razón al Fisco Nacional en lo 

atinente a que las diferencias de cambio abonadas al señor 

Montero mediante la entrega de 120.000 Bonos de Consolidación en 

Moneda Nacional Cuarta Serie 2% no se hallan exentas del 

impuesto a las ganancias, pues, aun cuando por vía de hipótesis 

se considere que tales conceptos configuran “un ajuste de 

capital” en los términos del punto 4 del primer párrafo del art. 

36 bis de la ley 23.576, lo cierto es que la actora no ha 

acreditado –según la razonable y discreta interpretación de la 

norma efectuada en el considerando 13- que las diferencias de 

cambio hayan sido creadas y se encuentren documentadas en los 

títulos que instrumentaron los bonos de consolidación a los que 

se ha hecho referencia anteriormente, al margen de que los 

expresados en dólares estadounidenses nunca fueron entregados. 

Por el contrario, las mentadas diferencias de cambio tienen 

origen en la pesificación de la deuda originalmente consolidada 

en dólares estadounidenses según lo establecido por el art. 10 

de la ley 25.565, el art. 1º del decreto 1873/2002 y el art. 5º, 
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inc. a –ap. I- de la resolución 638/2002 del Ministerio de 

Economía.  En atención a lo expuesto y en concordancia con lo 

alegado por la representación fiscal tales ganancias se 

encuentran gravadas hasta el momento de su imputación al balance 

fiscal según lo establece el art. 20 –inc. v- de la ley del 

impuesto a las ganancias (t.o. en 1997 y sus modif.). 

  18) Que, finalmente, se aprecia que el Tribunal 

Fiscal al revocar la resolución determinativa de oficio apelada, 

como también la cámara al confirmar esa decisión, omitieron 

considerar y pronunciarse sobre el segundo aspecto del ajuste 

efectuado por la AFIP, en lo referente a la valuación de los 

bonos según la cotización vigente al 3 de octubre de 2003       

–equivalente a $ 68,50 por cada 100 bonos-, y no según la 

cotización vigente al 7 de marzo de 2003 -equivalente a $ 30,50 

por cada 100 bonos- como pretende la actora. Cabe hacer notar 

que este es un aspecto de la determinación que aparece 

claramente mencionado en el acto administrativo apelado a fs. 5 

y 6 -7º párrafo- y que ante la omisión de su tratamiento por el 

Tribunal Fiscal fue objeto de agravios por parte de la 

representación fiscal al apelar la sentencia del mencionado 

organismo jurisdiccional ante la cámara (fs. 118 in fine y 118 

vta. -1º párrafo-), agravios que fueron mantenidos en el escrito 

de interposición del recurso extraordinario federal ante esta 

Corte (fs. 176 vta. in fine y 177 -1º párrafo-) y en la queja 

deducida ante el Tribunal frente a la denegación parcial de 

aquel en lo atinente a la arbitrariedad alegada (confr. 
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expediente CAF 23444/2015/1/RH1, especialmente fs. 38 vta. in 

fine y 39). 

 Por ello, y habiendo dictaminado la señora Procuradora 

Fiscal, se hace lugar a la queja, se declara procedente el 

recurso extraordinario y se revoca la sentencia apelada, con 

costas (art. 68 del Código Procesal Civil y Comercial de la 

Nación). Agréguese la queja al principal y vuelvan los autos al 

tribunal de origen a fin de que, por quien corresponda, se dicte 

un nuevo pronunciamiento con arreglo a las pautas establecidas 

en los considerandos 9 a 18. Reintégrese el depósito de fs. 41 

bis. Notifíquese y remítase. 
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Recurso extraordinario interpuesto por la Administración Federal de Ingresos 

Públicos (Dirección General Impositiva), representada por la Dra. María 

Alejandra Repila, con el patrocinio letrado de la Dra. Agostina Carla García.  

Traslado contestado por Abelardo Montero, representado por el Dr. Juan Carlos 

Padín. 

Recurso de queja interpuesto por la Administración Federal de Ingresos 

Públicos (Dirección General Impositiva), representada por la Dra. María 

Alejandra Repila, con el patrocinio letrado del Dr. Ezequiel Silvio Katz. 

Tribunal de origen: Sala II de la Cámara Nacional de Apelaciones en lo 

Contencioso Administrativo Federal. 

Tribunal que intervino con anterioridad: Tribunal Fiscal de la Nación. 
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