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I Extracto:

L s normas relativas al Impuesto sobre Sociedades contenidas en la Ley
62/2003 pueden ser caracterizadas como determinantes del repliegue de
las normas antiabuso especificas del d&mbito internacional en relacién
con la Unién Europea, y el despliegue de los incentivos fiscales. Apenas
transcurridos ocho afios de la entrada en vigor de la Ley 43/1995, los
incentivos fiscales de la més variada naturaleza han recalado en la misma,
en evidente pugna con el principio de neutralidad. Ahora la abandonan,
en relacién con la Unién Europea, dos senaladas normas antiabuso: la
subcapitalizacién y la transparencia fiscal internacional.
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1. EL REPLIEGUE DE LANORMAANTISUBCAPITALIZACION

El articulo 2.Dos de la Ley 62/2003 ha incorporado un nuevo apartado al articulo 20 de la Ley
43/1995, en cuya virtud el mandato contenido en el mismo no sera aplicable «... cuando la entidad
vinculada no residente en territorio espafiol sea residente en otro Estado miembro de la Unién Europea
salvo que resida en un territorio calificado reglamentariamente como paraiso fiscal...».

La nueva norma reviste un gran interés, tanto desde la perspectiva de la técnica como de la
politica tributaria. Son varios los aspectos a considerar, entre los que se destacan los siguientes: efec
tos del nuevo mandato, aplicacién temporal, relacién con la sentencia Lankhorst, reaccion probable
de los sujetos pasivos, y, finalmente, esbozo de las alternativas, si las hubiere.

1.1. Efectos juridicos del nuevo mandato.

El efecto del nuevo mandato consiste en recortar del campo de aplicacion de la norma anti-
subcapitalizacion en relacion con aquellos supuestos de hecho en los que el endeudamiento net
remunerado, directo o indirecto, procede de una entidad residente en algin Estado miembro de e
Union Europea. Lo decisivo, por tanto, es el lugar de residencia de la entidad prestamista. No lo es,
por el contrario, el lugar de residencia de la sociedad dominante de un grupo de sociedades. Asi, lz
norma antisubcapitalizacion no se aplicara tampoco frente a supuestos de sociedades filiales resi
dentes en territorio espafiol dependientes de grupos de sociedades cuya sociedad dominante sea exti
comunitaria, con tal que la sociedad prestamista resida en algin Estado miembro de la Union Europea
Tampoco se aplicara cuando la sociedad dominante sea residente en territorio espafiol con tal que |
sociedad prestamista sea residente en algun Estado miembro de la Unién Europea. El elemento rele
vante es el lugar de la residencia de la sociedad vinculada prestamista.

Para aplicar la norma debera, no obstante, atenderse a la residencia de la sociedad que efect
vamente tenga la condicidn de prestamista, de manera tal que la interposicién de una sociedad comu
nitaria la cual recibe financiacién de otra extracomunitaria, ambas del mismo grupo mercantil, no
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enervara la aplicacion de la norma antisubcapitalizacion. Ahora bien, la prueba de tal interposicion

corresponde a quien la alegue, esto es, llegado el caso, a la Administracién tributaria. Bien conoci-
do es que tal prueba es verdaderamente dificil. Por otra parte, las practicas de los grupos de socie
dades multinacionales, consistentes en la integracién de funciones empresariales de financiacién y
tesoreria en sociedades especializadas, rinden tal prueba en colosal empefio. Lo previsible, por tantc
es un recorte muy amplio de los supuestos de aplicacidn practica de la norma antisubcapitalizacion.

Lo previsto en el nuevo apartado 4 del articulo 20 se aplica cualquiera que sea el resultado
contable o la base imponible de la sociedad vinculada residente en territorio espafiol. Es posible, por
tanto, que los intereses derivados de una situacién de subcapitalizaciéon que, sin embargo, no pued
ser regularizada por impedirlo el referido apartado, lleven a una sociedad a una situacién de pérdi-
das, contables y fiscales, que en su vertiente fiscal hubieran podido ser eliminadas en ausencia de [
nueva norma. Tales pérdidas fiscales podran, por otra parte, integrarse en una base imponible con
solidada. No obstante, la situacién continuada de pérdidas encontrara un limite en las normas mer-
cantiles sobre el capital y el patrimonio contable.

La nueva norma se aplica frente a todos los Estados miembros de la Unién Europea, cual-
quiera que sea el alcance de sus normas antisubcapitalizacion, si las tuvieren. Por tanto, excepto s
todos los paises de la Unidn Europea optan por una solucién similar a la adoptada por el legislador
espafiol, nos encontraremos con que las sociedades filiales pertenecientes a grupos de sociedadt
espafioles podran sufrir los efectos de una norma antisubcapitalizacién de un Estado miembro de la
Unién Europea, en tanto que las sociedades filiales residentes en Espafia de grupos de ese Estac
miembro seran inmunes a nuestra norma antisubcapitalizacion.

La nueva norma no atiende al dato del régimen fiscal ni de la tributacion efectiva de la socie-
dad vinculada prestamista. Por tanto, sociedades que soporten una tributacion reducida también ener
varan la norma antisubcapitalizacion, a condicion de que residan en algin Estado miembro de la
Unién Europea. No obstante, cuando el lugar de residencia de la persona o entidad vinculada sea ul
paraiso fiscal, la norma antisubcapitalizacion si sera aplicable. El Gnico territorio de la Unién Europea
calificado reglamentariamente como paraiso fiscal es Gibraltar.

Probablemente el progreso del Codigo de Conducta podra paliar algunas inquietudes, pero no
eliminarlas, desde el punto y hora que el tipo general de gravamen reducido cae fuera de su campc
de aplicacion (Irlanda: 12,5%), y que algunos regimenes privilegiados luchan por pervivir con lige-
ras modificaciones o logran generosos periodos transitorios.

La nueva norma no hace decaer los coeficientes de subcapitalizacidon aprobados por la
Administracion tributaria al amparo del articulo 20.3 de la Ley 43/1995, aun cuando su utilidad prac-
tica desaparezca en aquellos supuestos de inaplicacion de la norma antisubcapitalizacion. Por otre
parte, es posible que a lo largo de los diferentes periodos impositivos el referido supuesto de inapli-
cacion se presente o desaparezca, pues la persona o entidad prestamista puede variar a lo largo d
tiempo. Por eso, inclusive, tendria sentido que se solicitase un coeficiente de subcapitalizacién dis-
tinto del legalmente establecido aun cuando la financiacién proviniere de una persona o entidad resi-
dente en algun Estado miembro de la Unién Europea.
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1.2. Aplicacién en el tiempo.

El recorte de la norma antisubcapitalizacion se aplica con efectos para los periodos impositi-
VOS gue se inicien a partir de 1 de enero de 2004.

La situacion de subcapitalizacién ha podido originarse en un periodo impositivo anterior, pero
esto es intrascendente. Cualquiera que sea el periodo impositivo del que procede la referida situa:
cion, a partir de 1 de enero de 2004 la norma antisubcapitalizacién no se aplicara cuando la perso-
na o entidad prestamista resida en un Estado miembro de la Unién Europea.

No existe un régimen transitorio, y no es de extrafiar porque es totalmente innecesario. En
efecto, el supuesto de hecho de la norma antisubcapitalizacidn se reproduce a lo largo de los suce
sivos periodos impositivos, de manera tal que es en cada uno de ellos en los que concurren, en s
caso, los requisitos determinantes de su aplicacién. La norma antisubcapitalizacién no genera
situaciones en un periodo impositivo que deban surtir efecto en otro u otros. Por el contrario, el
supuesto de hecho de la misma genera una situacion cuyos efectos nacen y se agotan en cada per
do impositivo.

Tampoco tiene efectos retroactivos, porque nada se prevé en tal sentido, y, de acuerdo con lc
previsto en el articulo 10.2 de la Ley General Tributaria, las normas tributarias no tienen efectos
retroactivos excepto si en las mismas se prevé lo contrario. Cuestién diferente es que se postule I
incompatibilidad de la norma antisubcapitalizacién con el Derecho comunitario, y que por tal via se
pretenda su inaplicacién ante los tribunales.

1.3. Efectos en relacion con los convenios bilaterales para evitar la doble imposicion.

En algunos convenios bilaterales para evitar la doble imposicion, generalmente recientes o
renegociados, Espafia ha incluido clausulas protocolarias salvando expresamente la aplicacién de I
norma antisubcapitalizacién interna. De entre los paises de la Unién Europea asi sucede con Francie
Portugal y Dinamarca.

Puesto que tales clausulas no establecen la norma antisubcapitalizacién, sino que permiten la
aplicacion de la existente, tal norma no se aplicard cuando la entidad prestamista vinculada residz
en Francia, Portugal y Dinamarca, por ser Estados miembros de la Unién Europea. La norma pro-
tocolaria carecera de efectividad porque el supuesto de hecho determinante de su aplicacién ha sid
removido por el nuevo apartado 4 del articulo 20 de la Ley 43/1995, pero continda en vigor, de mane-
ra tal que si en el futuro el citado apartado 4 es derogado la norma protocolaria volvera a tener efec-
tividad.
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1.4. La sentencia Lankhorst.

La sentencia del Tribunal de Justicia (C-324/00) declar6 contraria al derecho o libertad de esta-
blecimiento una norma fiscal alemana antisubcapitalizacién cuyo contenido era muy similar a la norma
del articulo 20 de la Ley 43/1995. La reaccioén del legislador espafiol ha sido diligente, pues, en efec-
to, la nueva norma evita la situacion de infraccion del ordenamiento comunitario en la que, tras la sen-
tencia Lankhorst, se hallaba la norma antisubcapitalizacion espafiola. Pero la cuestion no es si el legis:
lador espafiol ha evitado la infraccion del principio o derecho de libertad de establecimiento, que lo
ha hecho, sino si lo ha hecho de la manera méas idénea. Para responder a tal cuestion es necesario hau
algunas observaciones a la sentencia Lankhorst. No se trata de efectuar una critica rigurosa de l¢
misma, sino de atisbar las posibles alternativas que, en relacion con la construccion de una norma
antisubcapitalizacion, abre la referida sentencia. En este sentido, pueden hacerse tres observacione:

* Que la sentencia no rechazaba radicalmente la norma antisubcapitalizacion, sino que fun-
damenta la violacion de la libertad de establecimiento en la «... diferencia de trato entre
filiales residentes en funcién del domicilio de su sociedad matriz...» (apdo. 32).

* Que la sentencia no hubiera rechazado una norma antisubcapitalizacién que hubiera teni-
do «... por objeto especifico excluir de una ventaja fiscal los montajes puramente artifi-
ciales...» (apdo. 37).

» Que la sentencia no proscribe la aplicacion del principio de libre concurrencia, en el que,
en ultimo extremo, descansa la legitimidad de la norma antisubcapitalizacion, cuando la
misma ha de ser aplicada en relacién con paises vinculados por un convenio para evitar la
doble imposicion (apdos. 39 y 42).

Esta Ultima afirmacion requiere alguna explicacion adicional. Los gobiernos aleman y britani-
co alegaron la doctrina de la «coherencia de los regimenes tributarios» (véase, por todas, la sentenci
Bachmann), establecida por el propio Tribunal de Justicia, para albergar bajo la misma a la norma
antisubcapitalizacién, en cuanto garante del principio de libre concurrencia, a su vez reconocido en
el articulo 9 del Modelo de Convenio de la OCDE. El Tribunal de Justicia rechazé la aplicacién de la
referida doctrina, en base a una clausula de estilo limitativa de su campo de aplicacion derivada de la
doctrina del «doble vinculo» (véase, por todas, la sentencia Verkooijen), pero sin entrar a examinar
la compatibilidad del principio de libre concurrencia con el ordenamiento comunitario, lo que, por
otra parte, posiblemente hubiera ido mas all4 de su cometido. En cualquier caso, debe quedar bier
claro que el Tribunal de Justicia no se ha pronunciado sobre la compatibilidad del principio de libre
concurrencia, relativo a las operaciones entre empresas asociadas, con el ordenamiento comunitaric

De lo expuesto se deduce que la solucion adoptada por el legislador espafiol frente a la sen-
tencia Lankhorst no era la Unica permitida por la misma. Esta sentencia dejaba abierta la puerta a
otras soluciones, tales como la extension de la norma antisubcapitalizacion a las situaciones pura-
mente internas, o la inclusion en el supuesto de hecho determinante de su aplicacion de elemento:
configuradores de operaciones artificiosas destinadas a reducir indebidamente la tributacién de la
sociedad filial prestataria.
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1.5. Analisis de la esencia de la subcapitalizacion.

La sentencia Lankhorst puso de actualidad la subcapitalizacion. Dio pie a las Administraciones
tributarias, expertos y universitarios a indagar sobre tan importante cuestion para la correcta aplica-
cion del Impuesto sobre Sociedades en una economia global. La abundante literatura especializadi
es buena prueba de ello. La inequivoca respuesta del legislador espafiol no deberia tener por efect
dar por concluida la reflexién sobre la materia, sino, por el contrario, constituir acicate para conti-
nuarla. Algunas preguntas deberian ser respondidas:

¢,Cudl sera el efecto de la no aplicacién de la norma antisubcapitalizacion? ¢ Es eficaz la norma
antisubcapitalizacion prevista en el articulo 20 de la Ley 43/1995? ¢ Qué elementos deberian inte-
grar una norma antisubcapitalizacién eficaz, sencilla de aplicar, respetuosa con el ordenamiento
comunitario y con los principios que sustentan los convenios para evitar la doble imposicion inter-
nacional?

1.5.1. Efectos précticos de la nueva norma.

Aparentemente la inaplicacion de la norma antisubcapitalizacion frente a paises de la Union
Europea deberia suponer el aumento de endeudamiento de las sociedades filiales residentes en teri
torio espafiol y la mengua de los beneficios imponibles de las mismas. La medida en que este fené-
meno se producira es dificil de prever, pero tal vez no sea todo lo aparatosa que podria temerse, pc
varias razones. La primera, porque la norma antisubcapitalizacidon no se venia aplicando en rela-
cion con el Reino Unido pasi establecerlo el articulo 11.6 del convenio hispano-britanico (BOE
de 18 de noviembre de 1976), de manera tal que el nuevo apartado 4 del articulo 20 lo Unico que
habria venido a innovar es extender a todos los Estados miembros de la Union Europea lo ya apli-
cable respecto del citado pais. La segunda, porque, como se vera mas adelante, la eficacia de la norn
antisubcapitalizacion del articulo 20, fundamentada en la estructura financiera vinculada de la enti-
dad residente en territorio espafiol, es muy escasa, debido a que, en la practica, el endeudamient
vinculado remunerado de caracter indirecto es dificilmente desvelable a través de las actuaciones
inspectoras. La tercera, y en adelante mientras no se modifique o derogue el nuevo apartado 4 de
articulo 20 ha de ponerse la fe en ella, porque debido a la accién del Cédigo de Conducta los regi-
menes tributarios privilegiados estan siendo desmantelados, de manera tal que disminuyen los ali-
cientes u oportunidades para desplazar beneficios a través de endeudamientos andémalos.

Pero aun cuando la merma recaudatoria derivada de la nueva norma fuera no excesiva en tér
minos absolutos, lo que si parece claro es que la proteccion que la norma antisubcapitalizacién depa
raba al principio de libre concurrencia ha desaparecido en relacion con los restantes Estados miem:
bros de la Unién Europea. Este, y no el recaudatorio en términos absolutos, es el efecto inquietante
de la nueva norma. En adelante, todas las filiales de grupos multinacionales europeos podran osten
tar una estructura financiera derivada de sus relaciones financieras con otras sociedades del mism
grupo que tal vez no hubieran podido entablar con los prestamistas independientes (entidades de cré
dito), disminuyendo el beneficio gravable en Espafia.
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El efecto del nuevo apartado 4 del articulo 20 es abdicar de proteger el principio de libre con-
currencia. Esta abdicacion probablemente solamente deberia haberse efectuado en el contexto d
una norma armonizadora, es decir, en el marco de la no aplicacién de la norma antisubcapitalizacion
en el ambito de la Unidén Europea, y es muy posible que tal norma armonizadora solamente hubie-
ra podido aprobarse bajo la hipétesis de convergencia de tipos de gravamen, lo que actualmente nc
es el caso (Irlanda: 12,5%).

Asi pues, la nueva norma levanta la proteccion, por exigua o ineficiente que ésta fuera, del
principio de libre concurrencia, en relacién con las operaciones de financiacion de los grupos de
sociedades europeos. No es de extrafiar, por lo tanto, que el dictamen del Consejo Econdmico y
Social haya advertido de los riesgos de elusién fiscal que el proyecto de ley presentado por el Gobierno,
recortando el ambito de la norma antisubcapitalizacion, podria entrafar. El dictamen, bien se ve, no
fue, en este punto, escuchado.

1.5.2. La eficacia de la norma antisubcapitalizacion.

La eficacia de la norma antisubcapitalizacion del articulo 20 de la Ley 43/1995, es muy esca-
sa porque so6lo contempla la financiacion ajena o endeudamiento recibido de una entidad no resi-
dente vinculada, aunque en tal endeudamiento se contempla también el de caracter indirecto, estc
es, el obtenido de un tercero que a su vez ha obtenido financiacion de una entidad no residente vin-
culada o que ha sido garantizado por la misma. Todo el endeudamiento recibido de terceros quede
fuera del campo de aplicacién de la horma antisubcapitalizacion. Y asi sucede que si la entidad matriz
no residente toma financiacion de un tercero y luego la distribuye o canaliza hacia la sociedad resi-
dente, se puede presentar el supuesto de hecho de la subcapitalizacién, pero si ordena al tercero qt
entregue directamente la financiacion a la entidad residente ya no se presentara. Y, sin embargo, este
mos sustancialmente ante el mismo hecho. No ha habido una relacion financiera entre dos entida-
des vinculadas, pero si una decision, adoptada por la entidad matriz, imponiendo una determinada
estructura financiera a una sociedad filial.

La norma antisubcapitalizacion del articulo 20 tiene, por tanto, un campo de aplicacién muy
restringido, pues no cubre lo que podriamos denominar las decisiones de financiacion que, por moti-
vos fiscales, impone la sociedad matriz a la sociedad filial, cuando tales decisiones se ejecutan a tra:
vés de operaciones financieras con terceros.

La subcapitalizacion fiscalmente relevante tiene su origen en una decision financiera que la
sociedad matriz impone a la sociedad filial. Unas veces tal decisién se ejecuta mediante una opera-
cion financiera intragrupo, otras veces mediante una operacion financiera externa, pero el resultado
préactico es el mismo, en relacién con la sociedad filial a la que se ha impuesto una determinada
estructura financiera. La vigente norma antisubcapitalizacion sé6lo contempla aquellos supuestos en
los que la ejecucioén es intragrupo.

Ahora bien, ¢como construir una norma antisubcapitalizacién que recoja todas las formas en
como se ejecuta la decisién de subcapitalizar por motivos fiscales a una determinada entidad?
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1.5.3. Elementos para la construccién de una norma antisubcapitalizacion.

1.5.3.1. Una norma antisubcapitalizacion eficaz.

Es evidente que la decision de subcapitalizar por motivos fiscales debe objetivarse, para cons-
truir una norma antisubcapitalizacién consistente. Una forma de lograr la objetivacion de la situa-
cion de subcapitalizacion consiste en comparar la estructura financiera de la entidad residente cor
la del grupo de sociedades al que pertenece. Esta comparacién puede hacerse a través de varios in
ces, pero quiza el mas idoneo es el que compara los gastos financieros devengados con el valor d¢
activo, pudiéndose dar mayor peso relativo al activo inmovilizado. El grupo tiene un activo y la enti-
dad residente otro, el grupo registra en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada unos gastc
financieros y la entidad residente registra otros gastos financieros en su cuenta de pérdidas y ganar
cias individual. Los intereses que registra la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada son los rela
tivos a operaciones con terceros, y los que registra la cuenta de pérdidas y ganancias individual sor
tanto los relativos a operaciones con terceros como intragrupo. La entidad residente en territorio
espafiol podria entenderse subcapitalizada cuando se produjera la siguiente desigualdad:

Intereses consolidados Intereses individuales
- - < —
Activo consolidado Activo individual

Como casi todos los indices, el que se propone es tosco, pero mucho mas certero que el actual
mente vigente para determinar la existencia de una situacién de subcapitalizacion. En efecto, el indi-
ce propuesto toma en consideracion todos los intereses, y no solo los derivados de operaciones intel
nas, de manera tal que es inmune a las operaciones que ocultan endeudamiento bauladosCk
También es inmune a las operaciones de desdoblamiento financiero en las que la matriz constituye
una sociedad filial y ésta a su vez otra y asi sucesivamente, de manera tal que en los balances ind
viduales aparecen cifras de capital procedentes de operaciones internas que amparan, a efectos de
subcapitalizacién, préstamos intragrupo.

El indice propuesto, o cualquier otro que tome en consideracion el grupo de sociedades, parte
del hecho de que, en realidad, la entidad filial residente en territorio espafiol no es sino una parte de
la empresa que ejecuta la sociedad matriz a través de una pluralidad de titularidades juridicas, estc
es, de las sociedades filiales. La empresa es Unica, la titularidad juridica de la misma es plural.

En este sentido, la empresa soporta unas cargas financieras, y de lo que se trata es de imputz
las mismas a las diferentes sociedades que integran el grupo. La empresa no soporta otras carge
financieras que las derivadas de las operaciones con terceros, en tanto que las sociedades pued:
registrar en sus cuentas individuales de pérdidas y ganancias intereses por operaciones con tercerc
y también puramente internas. Pero la subcapitalizacion no se presenta por causa de los interese
puramente internos sino que se manifiesta a través de una sobrecarga de intereses, sean internos
externos, en una determinada sociedad, respecto de la carga financiera que soporta la empresa tot:
0, en otros términos, el grupo de sociedades.
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En este sentido, la subcapitalizacion se presenta en cualquier sociedad del grupo que sufre une
sobrecarga financiera, tanto interna como externa, por comparacion con aquella carga financiera que
soporta el grupo de sociedades.

Algunos paises toman en consideracion la estructura financiera del grupo de sociedades a los
efectos de construir la norma antisubcapitalizacion. Es el caso de Australia y Nueva Zelanda.

Las normas sobre subcapitalizacion australianas contemplan no sélo a las sociedades resi-
dentes filiales de grupos extranjeros (inbound groups), sino también a las sociedades residentes cor
filiales en el extranjera{uitbound groups), y es precisamente en relacién con estos grupos que tiene
relevancia la estructura financiera del grupo de sociedades. La norma de subcapitalizacion consiste
en un «refugio segurosdfe harbouy, constituido por la relacién 3/1 entre el endeudamiento y el
capital, y en el endeudamientdept) se computa la totalidad de la deudtal debj y no solo la
procedente de entidades vinculadas no residertase@-party foreing deptpero si tal coeficien-
te es superado el contribuyente puede evitar su aplicacion si satisface amtssiefgth debt
amount) basado en la financiacion que hubiera podido obtener de un prestamista independiente pro-
fesional en condiciones normales de mercado, y, ademas, tratdndose de grupos con presencia en
exterior el montante maximo de endeudamiento puede ser determinado en funcién de la deuda y el
capital del grupo mundialorldwide gearing debt amoynt

En Nueva Zelanda existen unas normas similares.

De acuerdo con lo expuesto, la construccion de un refugio seguro en base a la estructura eco-
némica y financiera del grupo de sociedades dotaria a la norma de subcapitalizacion de una eficacia
superlativa puesta en relacion con la que actualmente tiene.

La determinacion de la situacion de subcapitalizacién a través de un coeficiente construido en
funcién de las cuentas anuales consolidadas implica, en el fondo, un juicio sobre la distribucién de
la carga financiera soportada por el grupo de sociedades en su conjunto entre las entidades que |
conforman. El grupo, en su conjunto o como un todo, soporta una carga financiera frente a terceros.
Esta carga financiera anida en las cuentas individuales de las diversas entidades del grupo, y tam
bién se refleja en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. La suma de la carga financiera d
las diversas cuentas de pérdidas y ganancias individuales no coincide necesariamente con la carg
financiera reflejada en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, puesto que mediante opera
ciones intragrupo se pueden crear intereses deudores en una o varias entidades cuya contrapartic
son intereses acreedores en otra u otras entidades, todas ellas del grupo de sociedades.

Pero sin necesidad de realizar operaciones financieras intragrupo la sociedad dominante puede
decidir, por motivos fiscales, sobrecargar de intereses deudores a una o varias sociedades del grupc
Yy, consecuentemente, supercapitalizar, por relacién a la estructura financiera del grupo de socieda-
des, a otra u otras entidades. La situacién de subcapitalizacién no deriva, por tanto, de operaciones
financieras intragrupo. En el fondo de la subcapitalizacion late la decisién de distribuir la carga finan-
ciera que soporta el grupo de sociedades entre las sociedades que lo conforman no por motivos estric
tamente econdémicos sino fiscales, en la medida que sea.
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En este sentido, estamos en presencia de algo muy similar a la distribuciéon de un coste comun
entre todas las entidades del grupo de sociedades. Y el tratamiento fiscal oportuno no puede ser otr
gue establecer una regla de razonabilidad en los criterios de distribucién. Pues bien, la citada regle
podria concretarse en un coeficiente que relacionase la carga financiera del grupo de sociedades ca
los activos del mismo, pero pudiera ser otra que igualmente capturase una relacién objetiva cons-
truida en funcion del grupo de sociedades.

1.5.3.2. Una norma antisubcapitalizacion fécil de aplicar.

Una norma antisubcapitalizacion que tome en consideracioén la estructura econémica y finan-
ciera del grupo de sociedades no es facil de aplicar. La determinacion de la desigualdad anterior-
mente planteada exige utilizar las cuentas anuales consolidadas, lo que podria arrojar una cierta dosi
de complejidad, en particular si tales cuentas estan elaboradas con arreglo a normas contables divel
gentes de las que se aplican en nuestro pais. Es verdad que este inconveniente va a verse notabl
mente disminuido debido a la aplicacion de las normas internacionales de contabilidad en el @&mbi-
to de la Union Europea, y, todavia mas, debido al programa de convergencia entre la IASC y la FASB.

Con todo, seria oportuno aplicar dosis de sencillez a la norma antisubcapitalizacion, lo que
podria lograrse mediante el establecimiento de un «refugio seguro» absolutamente objetivo y auto-
matico que implicare exclusivamente la comparacion entre un coeficiente legalmente establecido y
la estructura econémica y financiera derivada de las cuentas anuales de la sociedad concernida. Esf
coeficiente podria enfrentar al endeudamiento total con los fondos propios totales, y fijarse en la
relacion de 3/1, que es la actualmente vigente, si bien la misma sé6lo toma en consideracion el endeu
damiento neto vinculado con entidades no residentes.

La entidad que tuviera una estructura financiera acorde con tal coeficiente o «refugio segu-
ro», no caeria bajo el campo de aplicacion de la norma de subcapitalizacion, aun cuando en la misme
se cumpliera la desigualdad conformada en funcién de las magnitudes consolidadas.

En cualquier caso, ambas técnicas para medir la subcapitalizacién son mucho mas faciles de
aplicar, y por supuesto eficaces, que la actualmente vigente, porque una y otra prescinden de la dis
tincién entre endeudamiento directo o indirecto de caracter vinculado, verdadero obstaculo insupe-
rable para la Administracién tributaria.

1.5.3.3. Una norma antisubcapitalizacién compatible con los convenios para evitar la doble
imposicién internacional.

Los comentarios al articulo 9 del Modelo de Convenio de la OCDE establecen que en base al
articulo 9 es posible calificar si la financiacion que se presenta como un préstamo debe ser califica-
da como aportacion, pero que la aplicacion de las normas internas antisubcapitalizacion no deberiar
tener por efecto determinar unos beneficios superiores a los derivados del principio de libre concu-
rrencia.
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Ahora bien, la aplicacion de un «refugio seguro» inflexible (coeficiente legalmente fijado)
desde luego que puede determinar el gravamen de beneficios superiores en el sentido expuesto,
también, aunque en menor medida, el «refugio seguro» flexible (coeficiente sobre las cuentas con-
solidadas). Por tal razén, la norma antisubcapitalizacién deberia conceder al sujeto pasivo la opor-
tunidad de probar que el endeudamiento que tiene contraido es perfectamente compatible con el prin-
cipio de libre concurrencia, a cuyo efecto deberia probar que lo hubiera podido obtener de un banquerc
independiente incluso sin contar con el respaldo financiero que implica la pertenencia a un grupo de
sociedades, o también, como férmula alternativa, que el exceso de endeudamiento por relacion al
coeficiente sobre las cuentas anuales consolidadas esté justificado considerando las funciones, acti
VoS Yy riesgos asumidos por la entidad concernida.

En fin, se trataria de establecer una norma muy parecida a la actualmente contenida en el apar-
tado 3 del articulo 20 de la Ley 43/1995, si bien con efectos tanto en el procedimiento previo como
en el procedimiento de comprobacién.

1.5.3.4. Una norma antisubcapitalizacion compatible con el ordenamiento comunitario.

Una norma antisubcapitalizacién congruente con el principio de libre concurrencia, pero apli-
cable solamente respecto de las entidades residentes en territorio espafiol pertenecientes a grupos ¢
sociedades cuya sociedad dominante no sea residente en territorio espafiol, no superaria el dintel de
ordenamiento comunitario, pues, como se expuso anteriormente, el Tribunal de Justicia consider6
gue la violacion de la libertad de establecimiento se producia, justamente, porque la norma antisub-
capitalizacion enjuiciada implicaba una diferencia de trato entre filiales residentes «... en funcién
del domicilio de su sociedad matriz...».

La norma antisubcapitalizacién deberia operar frente a cualquier entidad que pertenezca a un
grupo de sociedades en el sentido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, o bien, para limitar su
campo de aplicacion, a un grupo de sociedades constituido por relaciones de participacién en el capi-
tal social, de caracter directo e indirecto, del 75 por 100, que es el porcentaje de participacion deter-
minante de la existencia de un grupo fiscal en el sentido del articulo 81 de la Ley 43/1995.

Notese, de acuerdo con lo expuesto, el diferente alcance de la no discriminacion en el ambi-
to de los convenios para evitar la doble imposicién y en el &mbito del ordenamiento comunitario. En
el &mbito de los convenios para evitar la doble imposicion una norma antisubcapitalizacién que sola-
mente se aplique en relacién con el endeudamiento contraido con no residentes es correcta, con te
que sea respetuosa con el principio de libre concurrencia. Por el contrario, en el ambito del ordena-
miento comunitario, tal y como lo ha interpretado el Tribunal de Justicia, es irrelevante que la norma
antisubcapitalizacién sea respetuosa con el principio de libre concurrencia y que, por tal motivo,
sean aplicables los ajustes para evitar la doble imposicion. Lo relevante es que, a juicio del Tribunal
de Justicia, la norma antisubcapitalizacion implica, en cuanto sélo afecte al endeudamiento contrai-
do con entidades vinculadas no residentes, una diferencia de trato o discriminacién generadora de
un «... obstaculo a la libertad de establecimiento...».
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1.5.3.5. Problemas de doble imposicion.

La aplicacién de la norma antisubcapitalizacion con efectos tanto externos como internos
crearia un problema de doble imposicién adicional al ya existente en una norma con efectos pura-
mente externos, cuya solucién, sin embargo, es automética en el marco de la tributacién de los gru-
pos fiscales, en la medida en que el sujeto pasivo es el propio grupo de sociedades, de manera t
gue, por definicién, se cumplirian las exigencias del coeficiente basado en las cuentas consolida-
das, excepto si el grupo de sociedades cuya sociedad dominante es residente en territorio esparic
tuviere presencia exterior. En este caso, ya no se daria la coincidencia entre sujeto pasivo y grupc
de sociedades.

En los grupos multinacionales, ya sea la entidad dominante residente en el extranjero o en
territorio espafol, la doble imposicion derivada de la no deduccidon de intereses en el exceso calcu-
lado por aplicacion del coeficiente sobre cuentas consolidadas, debe resolverse a través de los ajus
tes previstos en el articulo 9 del Modelo de Convenio.

Contemplado el problema de la subcapitalizacion como la distribucién de la carga financiera
del grupo de sociedades como un todo entre las diversas entidades que lo integran, por motivos fis:
cales, resulta evidente que la carga financiera cuya deduccién se niega a una o varias sociedades p
aplicacion de la norma antisubcapitalizacion, habra constituido ingreso financiero de otra u otras
sociedades, cuya determinacion y cuantia igualmente se hara en funcion del coeficiente sobre cuen
tas anuales consolidadas. En grupos puramente internos la eliminacion de la doble imposicion se
resolveria a través de los correspondientes ajustes bilaterales realizados al amparo de la legislacié
interna, pero cuando las entidades en las que procederia el ajuste negativo residen en el extranjer
la Gnica forma de evitar la doble imposicion la proporciona el articulo 9 del Modelo de Convenio.

1.6. Operaciones financieras asociadas a activos financieros.

La subcapitalizacion, tal y como la contempla el articulo 20 de la Ley 43/1995, se produce
por causa de un endeudamiento neto, remunerado, contraido con entidades no residentes vincule
das, que desborda la relacion 3/1 respecto de los fondos propios.

El articulo 20 no contempla ni toma en consideracion para caracterizar la subcapitalizacién la
naturaleza de los activos que son contrapartida de la financiacion recibida o que han sido adquiridos
con la misma. Lo normal es que la entidad prestataria los aplique a la realizacién de sus actividades
obteniendo el mayor rendimiento posible. Esa es la conducta racional y la que se desarrolla en la
mayoria de los casos de financiacion vinculada.

En ocasiones la financiacion recibida se aplica a la adquisicion de una participacion intragru-

po (consulta 11 BOICAC 48), de manera tal que la entidad filial que recibe la financiacién no obtie-
ne mas recursos para incrementar su actividad o mejorar su estructura financiera, amortizando una:
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deudas tal vez mas onerosas, sino que, de inmediato, compromete esos fondos en una participacié
intragrupo. Y esta operacioén financiera podria, incluso, no determinar una situaciéon de subcapitali-
zacion, en la medida en que, aunque el endeudamiento fuera exorbitante, los fondos propios tam-
bién se harian aumentar mediante aportaciones intragrupo.

Lo singular de estas operaciones ha levantado la inquietud del ICAC, quien ya entrevid, en
contestacion a consulta, que las mismas pudieran no ser lo que aparentaban, y, por tal razén, vio-
lentar subrepticiamente las normas contables.

En este sentido, la consulta 11 BOICAC 48, precisa que «... si el fondo de las operaciones des-
critas pusiera de manifiesto que no se trata de verdaderas transmisiones de activos entre personz
juridicas diferentes, habra que atender a la verdadera naturaleza econémica de las operaciones pal
proceder a su tratamiento contable... si del citado andlisis se concluyera que el objetivo perseguido
y la realidad derivada de las operaciones realizadas no es la propia de una transmision real de acti
vOs entre personas juridicas diferentes y lo Gnico que se quiere conseguir con aquéllas es el reflejc
de resultados o revalorizaciones de activos u otros fines que no atienden en su fundamento econé
mico a la forma juridica empleada, dado que la contabilidad tiene el objetivo de alcanzar la imagen
fiel habria que poner de manifiesto este hecho, de forma que no se produjera el registro del resulta-
do a que se ha hecho referencia (plusvalia en la transmision) ni el registro de los activos por valores
contables superiores...».

Se inquieta el ICAC por la verdadera finalidad y significacién de una transmisién intragru-
po, y teme, no sin razén, que pretenda una revalorizacidn encubierta o un reflejo de resultados irre-
gular en los balances individuales, o bien otros fines (¢ tal vez fiscales?) ajenos a los de una verda-
dera transmision, y aflora un criterio para proteger, en lo posible, la normativa chatabletestacion
del ICAC encierra un juicio adverso al incumplimiento de una norma juridica, en este caso de natu-
raleza contable.

Afirma Diez-Picazo que la consecuencia juridica primaria de toda norma juridica consiste en
engendrar el deber juridico de cumplimiento, cuya omision implica la violacién de la norma, sea a
través de actos abiertamente contrarios a la norma (antijuridicidad, civil o penal) o mediante actos
que, sin oponerse abiertamente a la horma, implican realmente el incumplimiento de sus previsio-
nes (fraude de ley). En ambos casos los actos son ilicitos y el ordenamiento juridico sanciona la ili-
citud imponiendo el cumplimiento del deber juridico.

La contestacion del ICAC es un buen ejemplo de reaccion contra el fraude de ley. El sujeto
contable no ha revalorizado directamente el activo, sino que ha realizado una transmisién intragru-
po (acto no opuesto abiertamente a la norma) para incumplir su mandato (principio del precio de
adquisicion).

Es curioso observar que el ICAC despliega un razonamiento juridico dirigido a sancionar una

conducta o acto ilicito sin fundamentarse en una norma antielusién o antiabuso. Pero esto no es irre-
gular, pues toda norma juridica entrafia el deber juridico de su cumplimiento y los incumplimientos,
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tanto los abiertos como los solapados, deben ser sancionados haciendo prevalecer el mandato de
norma violada.

Las operaciones sobre las que versa la contestacion del ICAC también podrian tener una fina-
lidad puramente fiscal. El endeudamiento sobrecarga la cuenta de pérdidas y ganancias con intere
ses, y la participacién intragrupo o bien no genera rentas o bien las que genera estan exentas (art. 2
bis de la Ley 43/1995) e inclusive podria pretenderse la creacion de un gasto por amortizacion del
fondo de comercio financiero (art. 12.5 de la Ley 43/1995). ¢ Podria verse en estas operaciones ur
posible incumplimiento del deber juridico establecido por alguna norma fiscal al modo en cémo el
ICAC contempla un posible incumplimiento del principio del precio de adquisicién?

El articulo 10.3 de la Ley 43/1995 toma como nucleo de la base imponible el resultado con-
table determinado de acuerdo con las normas previstas en el Cédigo de Comercio. En este sentidc
las transacciones intragrupo que pretendan desfigurar el resultado contable, desviarlo, en suma, di
la magnitud que hubiera tenido en ausencia de tales transacciones, podrian ser el instrumento par
incumplir el deber juridico de tributar por el Impuesto sobre Sociedades de acuerdo con lo previsto
en el articulo 10.3.

En sentido contrario, podria argumentarse que las transacciones entre personas juridicas inde
pendientes, aunque pertenecientes al mismo grupo de sociedades, no son sino manifestaciones d
ejercicio de la facultad de disposicién que todo derecho subjetivo integra. Pero este argumento tam-
bién admitiria réplica, porque cuando el ejercicio de un derecho subjetivo se efectlie con dafio para
tercero o para la sociedad estamos ante un acto ilicito, en la medida en que se contraviene el mar
dato del articulo 7 del Cédigo Civil que ordena ejercitar los derechos conforme a las exigencias de
la buena fe, y priva de amparo al abuso del derecho o al ejercicio antisocial del mismo.

El incumplimiento del deber juridico establecido por una determinada norma no puede coho-
nestarse argumentando el legitimo ejercicio de los derechos subjetivos cuando tal ejercicio provoca
los efectos a través de los cuales se produce, de manera indirecta, aquel incumplimiento, porque ta
ejercicio encierra, en si mismo, un acto ilicito, cuya sancion es, ademas de la correspondiente indem:
nizacion por el dafio causado, «... la adopcion de medidas judiciales o administrativas que impidan
la persistencia del abuso...» (art. 7.2 del Cédigo Civil).

La violacion indirecta del mandato de una norma, el incumplimiento del deber juridico que la
misma impone, implica un acto ilicito que se conforma en base a una voluntad ejecutada de mane-
ra sofisticada. El incumplimiento abierto es mas perceptible. En la violacién indirecta es necesario
desvelar el incumplimiento, porque aquélla pretende arroparse en el ejercicio de un derecho y deman:
da la proteccion del ordenamiento juridico para los efectos desplegados, de manera tal que la san
cion consistente en hacer prevalecer el mandato violentado es tachada, interesadamente, a su ve
de acto ilicito.

El campo tributario ha sido y es lugar privilegiado para tal confrontacion, en parte juridica,
en parte ideolégica. Nada tiene de extrafo, por ello, que las leyes fiscales se hayan ido poblandc
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de normas que, sea con caracter general o para supuestos concretos, tienen por objeto restaurar
cumplimiento del deber juridico establecido por la norma tributaria o incluso prevenir un incum-
plimiento.

Este es el sentido de las denominadas normas antiabuso de caracter general de la Ley Gener:
Tributaria y de las numerosas normas que con tal finalidad anidan en el Impuesto sobre Sociedades
entre ellas la relativa a la subcapitalizacion, o en los convenios para evitar la doble imposicion, entre
ellas la relativa a la correccion de beneficios en relacion con las operaciones realizadas entre empre:
sas asociadas.

La convivencia de normas generales y especificas antiabuso da lugar a un problema de selec-
cion de la norma aplicable. En particular, la existencia de la norma especifica da pie al argumento
de legitimar las conductas que no caen estrictamente en el supuesto de hecho de las mismas siend
sin embargo, similares a las que si lo hacen, pretendiendo sustraerlas, por tal via, del campo de apli
cacion de la norma general. A nuestro modo de ver este argumento no es sélido. La infraccién de la
norma juridica, el incumplimiento del deber juridico que la misma impone, debe motivar la corres-
pondiente reaccion del ordenamiento, restableciendo los efectos de la norma violada, por mas que
el acto ilicito no caiga bajo el supuesto de hecho de una norma especifica antiabuso. Asi, no serie
correcto entender que la violacién de un deber juridico a través de un negocio juridico concertado
entre partes vinculadas, a valor de mercado o no, determinante de una situacién de subcapitalizacior
en el sentido del articulo 20 de la Ley 43/1995, seria inmune, por el hecho de no caer bajo el campo
de aplicacién de los articulos 16 y 20 de la Ley 43/1995, a las normas antiabuso de caracter genera
de la Ley General Tributaria.

Las normas antiabuso de la Ley General Tributaria tampoco estan exentas de problemas.

El articulo 24 de la Ley General Tributaria de 1963 consagro el fraude de ley a modo de
excepcion a la prohibicién de analogia, y asi continué tras la reforma establecida por la Ley 25/1995,
dando pie a la interpretacion de que el referido precepto no trataba tanto de evitar el incumplimiento
de un deber juridico establecido por la norma tributaria cuanto de gravar rentas, actos u operacio-
nes no comprendidos en el ambito del hecho imponible. Esta deficiente ubicacion sistematica, sin
duda disculpable en 1963, ya no lo era tanto en 1995, pues la reforma del Cédigo Civil de 1974
establecioé una clara separacion sistematica entre las normas relativas a la aplicacion de las norma
juridicas —Capitulo Il del Titulo Preliminar; regulador de la interpretacion y de la analogia—, y las
concernientes a la eficacia general de las normas juridicas —Capitulo Il del Titulo Preliminar, regu-
lador de los actos contrarios a las hormas imperativas y prohibitivas, el fraude de ley y el abuso del
derecho-.

La figura del fraude de ley no ha sido recogida por la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General
Tributaria, y ello a pesar de que el Tribunal Constitucional ha venido declarando que «... el frande
de ley en cuanto institucion que asegura la eficacia de las normas frente a los actos que persiguet
fines prohibidos por el ordenamiento o contrarios al mismo, es una categoria juridica que despliega
idénticos efectos invalidantes en todos los sectores del ordenamiento juridico...» (STC 37/1987)
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seguramente porque se ha pretendido sustituir por el denominado conflicto en la aplicacion de la
norma tributaria del articulo 15. Se advierte que el conflicto en la aplicacién de la horma tributaria
es heredero del fraude de ley porque la reaccién del ordenamiento juridico es aplicar «... la norma
gue hubiera correspondido... eliminando las ventajas fiscales obtenidas...», aunque también se obsel
van algunas diferencias pues ha desaparecido el propdsito de eludir el tributo y en su lugar aparec
la artificiosidad de los actos y negocios juridicos instrumentados para eludir el mandato de la norma
tributaria. Tampoco el legislador de 2003 ha sabido mirar al Cddigo Civil para ubicar sisteméatica-
mente de manera correcta la nueva norma antiabuso o antielusién puesto que esta comprendida e
la Seccién 3.2 del Capitulo Il del Titulo Primero de la Ley 58/2003 dedicada a la «interpretacion,
calificacién e integracion».

La reforma establecida por la Ley 25/1995 suprimid toda referencia a la naturaleza econémi-
ca del hecho imponible y a las calificaciones basadas en situaciones o relaciones econémicas, per:
introdujo un precepto relativo a la simulacion (art. 25) y otro a la calificacién (art. 28.2), y lo pro-
pio ha hecho la Ley 58/2003 (arts. 13 y 16), tal vez sin advertir que la simulacion es un componen-
te del aparato negocial que se despliega para perpetrar el fraude de ley, como asi lo pone de reliev
Diez-Picazo, quien advierte que «... en el mecanismo del fraude a la ley siempre existe este juego:
proteccion con la ley de cobertura de la elusion de la ley imperativa o prohibitiva. También se detec-
tara para este objetivo una simulacion negocial en la mayoria de las ocasiones...».

El incumplimiento de un deber juridico impuesto por la norma tributaria a través de un con-
junto negocial propio del fraude o ley, o incumplimiento solapado, no acarrea sancién administrati-
va, en tanto que el incumplimiento abierto si. Pero cuando en el incumplimiento solapado concurre
la simulacién si procede la sancion administrativa, supuesto que se presenten las notas caracterize
doras de la infraccion tributaria.

La coexistencia de normas antiabuso o antielusion generales con las especificas, la carga his
térica del extrafio maridaje entre la prohibicién de la analogia y el fraude a la ley tributaria, la defi-
ciente ubicacién sistematica de las normas antiabuso entre las consagradas a la interpretacion, |
separacioén de la simulacion del fraude a ley cuando en buena parte de los casos dicha simulaciér
forma parte del aparato negocial desplegado para buscar el amparo de una norma para eludir otre
ha procurado una situacion confusa, cuya superacion por la Ley 58/2003, pese a los esfuerzos de
legislador, no puede darse por inequivocamente alcanzada.

A nuestro modo de ver, el norte de lo ilicito esta en el incumplimiento del deber juridico que
toda norma tributaria impone. Esto es lo relevante para procurar, mediante la pertinente reaccion
basada en la norma antiabuso, que no se frustren los efectos de las normas tributarias. Ese norte r
debe ser obscurecido por las apelaciones de las normas a los negocios «... notoriamente artificioso
o impropios...» (art. 15 de la Ley 58/2003, Ley General Tributaria), «... los motivos econémicos vali-
dos...» (art. 110.2 de la Ley 43/1995), a «... los actos o negocios en los que exista simulacion...»
(art. 16 de la Ley 58/2003), a la «... valoracion convenida (que) hubiera determinado, considerado
el conjunto de las personas o entidades vinculadas, una tributacion en Espafia inferior...» (art. 16 de
la Ley 43/1995), o «... a las condiciones convenidas o impuestas que difieren de aquellas que seriar
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convenidas entre empresas independientes...» (art. 9 del Modelo de Convenio). Con toda probabili-
dad, segun los casos, tales caracteristicas, circunstancias, situaciones o relaciones, se presentaré
pero lo relevante no son ellas en si mismas sino que han sido instrumento para violar el mandato de
una norma tributaria.

Ahora podemos volver la vista de nuevo hacia las operaciones de las que nos dan cuenta las
contestaciones del ICAC y reflexionar si las mismas deben ser contempladas desde la perspective
de la norma antisubcapitalizacién o desde aquella otra de las normas antiabuso de caracter genera

1.7. Aplicacion de las normas sobre empresas asociadas establecidas en los convenios para evi-
tar la doble imposicion.

Es claro que el nuevo apartado 4 del articulo 20 impide aplicar las normas relativas a la sub-
capitalizacién contenidas en tal precepto cuando la entidad vinculada prestamista reside en un Estadc
miembro de la Union Europea. Ahora nos planteamos si es posible corregir los beneficios imponi-
bles de una entidad residente en territorio espafiol, por razon de la financiacién recibida de una enti-
dad vinculada residente en un Estado miembro de la Union Europea, al amparo del precepto del
correspondiente convenio para evitar la doble imposicién relativo a las operaciones entre empresas
asociadas (art. 9 del Modelo de Convenio de la OCDE).

El articulo 9 del Modelo de Convenio de la OCDE, cuyo contenido se reproduce en la prac-
tica totalidad de los convenios para evitar la doble imposicion, faculta a los Estados contratantes para
corregir los beneficios de las empresas vinculadas cuando las mismas «... estan, en sus relacione
comerciales o financieras, unidas por condiciones aceptadas o impuestas...». Asu vez, los comenta
rios al articulo 9 observan que el mismo permite calificar si aquello que es presentado como un prés-
tamo puede ser considerado como tal o como una puesta a disposicion de fondos y, en particular, «..
como una participacion en el capital social...». También observan los comentarios que el articulo 9
no impide la aplicacién de las normas internas sobre subcapitalizacién, en la medida en que su efec-
to sea asimilar los beneficios de la entidad financiada a los que hubieran sido realizados en una situa:
cion de libre concurrencia.

Examinamos dos posibles interpretaciones: el articulo 9 Gnicamente tiene el efecto de permi-
tir la aplicacién de las normas internas sobre operaciones vinculadas y sobre subcapitalizacién que,
en rigor, no son sino un caso particular de aquéllas, en cuanto sean conformes con el principio de
libre concurrencia; el articulo 9 es de aplicacién directa, de manera tal que a su amparo podria rea-
lizarse un ajuste por operacion vinculada, y consiguientemente por subcapitalizacién, aun cuando
no existiera legislacion interna sobre la materia o fuera mas limitada.

Tradicionalmente se ha venido entendiendo que los convenios limitan la aplicacién de las nor-
mas internas relativas a las rentas afectadas por las mismas, y siendo su objeto evitar la doble impo
sicion, tal limitacién implica, en la generalidad de los casos, la abstencién de gravamen o la reduc-
cion de gravamen previsto por la norma interna, sea en relacion con las rentas obtenidas en el territoric
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de un Estado por un residente del otro Estado (limites de imposicién), o en relacién con las rentas
recibidas por un residente en un Estado generadas en el otro Estado (eliminacion de la doble impo-
sicién). En este sentido, obsensRBANOANTON que «... tanto el Comité de los Cuatro Economistas
como el Comité de Expertos Fiscales (cuyo trabajo final fue presentado en 1925) llegaron a la misma
conclusion y es que se debia llevar a cabo un reparto del poder tributario a efectos de la eliminacion
de la doble imposicion entre el pais de residencia y el de la fuerscaliflad InternacionalCEF

pag. 105). Los convenios son la plasmacion juridica del reparto de poder tributario.

Asi como las normas constitutivas de limites de imposicién (sobre intereses, dividendos, cano-
nes...) es claro que limitan un tipo de gravamen previsto en la norma interna, las normas para evitar
la doble imposicion, tanto si sélo se refieren a la juridica (Modelo de convenio) como también a la
econdmica, no aparecen a modo de limitacidn en relacién con normas internas, sino como creado-
ras de regimenes juridicos sustantivos. Sin embargo, en el fondo su funcion también es limitar, si se
guiere de manera compleja, la tributacién derivada de la aplicacion de una norma interna, de mane-
ra tal que la aplicacion de la norma convenida requiere el concurso de la norma interna. En sintesis,
los convenios, segun el punto de vista tradicional, limitan los efectos de las normas internas en vis-
tas a eliminar o aliviar la doble imposicién internacional, y de ahi se deriva que, en ningln caso,
deban tener por efecto incrementar la sujecion fiscal del contribuyegiatiye effegt

Un exponente de la tesis tradicional la encontramos en l&taws Vogel on double taxation
conventions, en la que el autor aleman afirma que «... los tratados fiscales... reconocen que cada Estac
contratante aplica su propio Derecho y luego limitan la aplicacion por parte de los Estados contra-
tantes de ese Derecho... [45 b), pag. 26]... un tratado fiscal ni genera una obligacion fiscal que, de otre
manera, no existe bajo la ley interna ni extiende el ambito o modifica la naturaleza de una obligacién
existente... (46, pag. 27)...» y en referencia especifica al articulo 9 afirma que «... de nuevo deberiz
notarse que los tratados fiscales restringen, antes que generan, normas internas... el articulo 9, por:
mismo, no puede ser una base legal autbnoma para ajustar al alza la renta... la Unica base legal pa
ajustar los beneficios entre empresas asociadas son, por eso, las normas internas... (15, pag. 521).

Matizando la tesis tradicional, advierteLGERON CARRERO (LOS convenios para evitar la

doble imposiciénpags. 46 y ss.), que las normas de los convenios que por su contenido y tenor sean
lo suficientemente especificas y concretas para generar inequivocamente derechos y obligacione:
«... ho requieren del concurso de otras normas internas toda vez que son directamente aplicables pc
los Estados e invocables por los contribuyentes... Acontece, asi, que en aplicacién de estas disposi
ciones directamente ejecutableslf executingdel CDI la carga fiscal del contribuyente puede ser
superior o distinta de la que se derivaria de la aplicacion del Derecho fiscal interno. Ello sucede, por
ejemplo, cuando tiene lugar un ajuste fiscal al alza sobre una sociedad residente de un pais por apli
cacion de las reglas del CDI sobre empresas asociadas (art. 9 del Modelo de Convenio OCDE, ONU),
en la medida en que estas normas sean mas amplias que las recogidas eventualmente en la legisl
cion fiscal interna de los Estados...».

El autor citado ha complementado su doctrina, afirmando que «... la mayoria de la doctrina y
la jurisprudencia internacional (que) considera que el articulo 9 del Modelo de Convenio de la OCDE
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posee funcionalidad habilitadora y limitadora con respecto a la norma de precios de transferencia...
No obstante, la aplicacién de la normativa interna articuladora del principio de plena competencia
gquedaria condicionada o influenciada, positiva y negativamente, por lo previsto en el articulo 9 del
CDI... desde un punto de vista positivo, el articulo 9 también podria conducir a la ampliacion (y
reduccién) del &mbito subjetivo... la contribucion a la configuracion positiva y negativa del princi-
pio de plena competencia que, a nuestro juicio, resulta del articulo 9 de los CDI, que sigan el Modelo
de Convenio de la OCDE se ve reforzada y ampliada si se conecta tal precepto con los comentarios
elaborados por el Comité Fiscal OCDE para lograr una interpretacion y aplicacion uniforme del
mismo por parte de los Estados...» («Analisis de la Normativa Espafiola sobre Precios de Transferencie
desde una Perspectiva Internacional, Comunitaria y Constitucional», pags. 67 y 68; obra en prensa).

La penetracion de los criterios del Modelo de Convenio y de sus comentarios para interpretar
y aplicar las normas puramente internas relacionadas con los convenios para evitar la doble imposi-
cion se ha manifestado en algunas resoluciones del Tribunal Econémico-Administrativo Central a
cuyo tenor la determinacién del valor de mercado en operaciones vinculadas deberia llevarse a cabc
aplicando los métodos previstos en las directrices de la OCDE de 1979 aun cuando tales métodos
no estuvieran incorporados a una norma (TEAC 25 de enero de 1995; 26 de septiembre de 1997).

Esta penetracion también se advierte en algunas sentencias del Tribunal Supremo (15 de julio
de 2002), si bien en otras, como las relativas a la tributacion de las rentas obtenidas a través de este
blecimientos permanentes brasilefios, los comentarios son totalmente olvidados.

Observa @LDERON CARRERO que se esta produciendo un cierto «... deslizamiento del soft-
law elaborado por el Comité de Asuntos Fiscales de la OCDE a través de la doctrina administrativa
y la jurisprudencia espafiola... tal deslizamiento termina dotando a estos materiales... de unos efec-
tos muy proximos a los dehrd-law, lo cual no se corresponde con su naturaleza juridica...» (obra
citada), y en la misma linea ARriN JMENEZ Observa que «... los comentarios al Modelo de Convenio
de la OCDE no son mas que uno de los elementos, entre otros, a tener en cuenta en la interpretacié
de los CDIs... ni la Administracién, ni los Tribunales ni los contribuyentes pueden tomarlos como
interpretacion auténtica de sus CDIs...». («Los comentarios al MCOCDE: su incidencia en el sistema
de fuentes del Derecho tributario y sobre los derechos de los contribuy@atéss¥ributaria20/2003).

No creemos que exista una contraposicion entre las opiniones referidas. Mas bien acontece
gue ambas pueden ser entendidas arménicamente.

El articulo 9 del correspondiente convenio representa la voluntad de los Estados contratantes
respecto de la tributacién de las empresas asociadas. Y esta voluntad es que dicha tributacion se fur
damente en el principio de libre concurrencia. Ahora bien, el articulo 9 concede una facultad a los
Estados contratantes para que éstos corrijan al alza los beneficios desfigurados por razén de opers
ciones pactadas entre las partes vinculadas en condiciones distintas a las que se hubieran producid
entre partes independientes, pero no les obliga a hacer dicha correccién. Los Estados contratante
podran corregir a alza los beneficios, pero no estan obligados a efectuar tal correcciéon. Mas si la
efecttan deben hacerlo respetando el principio de libre concurrencia. Si la legislacion interna no es
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respetuosa con dicho principio el articulo 9 del convenio impedira que tal legislacién sea total o par-
cialmente aplicada o, en cuanto razonablemente fuere compatible con el tenor literal de la norma
interna, el articulo 9 propiciara que la norma interna sea interpretada y aplicada de acuerdo con el
principio de libre concurrencia.

Parece légico que la tributacién de un contribuyente no se vea agravada por la suscripcion de
un convenio para evitar la doble imposicion, y esto impediria una correccion al alza por operacion
vinculada al amparo del articulo 9 del correspondiente convenio pero también parece légico que la
aplicacion de la normativa interna se realice de acuerdo con los principios del convenio. Es en este
punto, donde, a nuestro modo de ver, enlazan arménicamente las opiniones esbozadas.

Se desprende de lo expuesto que estando el articulo 16 de la Ley 43/1995 fundamentado er
el principio de libre concurrencia, y estando encarnado tal principio en el articulo 9 del correspon-
diente convenio, no parece dudoso que aquel precepto deberia interpretarse y aplicarse no sélo res
petando los limites impuestos por la norma convenida (efecto negativo), sino también a tenor de los
criterios insitos en su redaccion y tomando en consideracion los comentarios del Comité de Asuntos
Fiscales de la OCDE. En este sentido, el articulo 9 del convenio de que se trate no solo ejerce une
funcion limitadora de la aplicacidén de la norma interna (efecto negativo) sino también una funcién
de orientar la aplicacién de la misma (efecto positivo).

No creemos, ni tampoco los autores citados asi lo han propuesto, que los efectos positivos del
articulo 9 del correspondiente convenio en relacion con la aplicacién de la norma interna puedan
determinar la realizacidn de un ajuste al alza para corregir el beneficio a causa de una situacion de
subcapitalizacion.

En primer lugar, cuando la norma interna de subcapitalizacién no fuera aplicable (paises de
la Union Europea), dificilmente podria la misma entenderse aplicable a tenor de los criterios inter-
pretativos validos en relacion con la norma del convenio concerniente a las empresas asociadas. Li
norma interna es inaplicable de pleno.

En segundo lugar, se chocaria frontalmente con la interpretacion, que anteriormente hemos
denominado tradicional, a cuyo tenor el convenio no genera obligaciones fiscales. Ahora bien, si la
norma interna impide la aplicacion de la norma antisubcapitalizacion interna, la correccion de los
beneficios por causa de subcapitalizacion por la via del articulo 9 del convenio correspondiente gene-
raria una obligacion fiscal.

Es posible que la tesis tradicional, firmemente sostenida@eelVtal vez deba ser sopesa-
da a la luz de los marcos constitucionales concernidos. Asi, el articulo 59 de la Constitucion alema-
na establece que «... los tratados que regulan las relaciones politicas de la Federacién o versen sob
materias de competencia legislativa de la Federacidn, necesitaran la aprobacion o la participacion,
mediante Ley Federal, de los 6rganos respectivamente competentes para la funcion legislativa fede:
ral...». Nuestra Constitucion sigue un modelo diferente pues los tratados internacionales, validamente
celebrados, pasan a formar parte del ordenamiento interno una vez publicados oficialmente en Espafi
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[art. 9 b).1 de la Constitucién). Aunque esta diferencia tal vez encierre algin matiz no parece que
sea suficiente para entender que la tesis tradicional no es estimable en nuestro ordenamiento.

En tercer lugar, parece claro que subyace al nuevo apartado 4 del articulo 20 de la Ley 43/1995,
la voluntad del legislador de adaptar nuestra norma antisubcapitalizacién al Derecho comunitario.
Si nos atenemos a la sentencia Lankhorst, la violacién del derecho de establecimiento se produce
cuando la correccidn por subcapitalizacion solo se aplica en las operaciones financieras transfron-
terizas. Ahora bien, la correccién del articulo 9 del Modelo de Convenio solo se aplicaria a las ope-
raciones financieras transfronterizas, lo que determinaria la persistencia del conflicto con el Derecho
comunitario, contrariando asi la voluntad del legislador.

La fuerza de este argumento no es absoluta, pues debe considerarse que, bajo el supuesto ¢
que fuera correcto aplicar directamente la norma convenida, los convenios no pueden ser derogado
ni modificados por normas internas (art. 96 de la Constitucion), pero ha de concederse, cuando menos
gue el objetivo y justificacion que ha motivado la incorporacion del nuevo apartado 4 del articulo
20 de la Ley 43/1995, se aviene mal con la posibilidad de realizar ajustes por subcapitalizacién en
el ambito internacional europeo cuando no son posibles en el puramente interno.

En cuarto lugar, la aplicacién directa del articulo relativo a empresas asociadas del convenio
correspondiente en materia de subcapitalizacion, aunque fuera juridicamente posible, dista mucho
de estar regulada. ¢ Como determinar si un préstamo vinculado responde, mas bien, a una disposi
cion de fondos? Para efectuar tal enjuiciamiento se necesitan normas que garanticen la seguridad de
contribuyente y guien la actividad administrativa de comprobacion. La teoria puede ser clara, bus-
car un comparable lo que, en términos de subcapitalizacién, podria llevar a la teoria del «banquero
independiente», es decir, a determinar si la financiacién vinculada hubiera podido ser concedida por
una entidad de crédito tomando en consideracién exclusivamente las condiciones y circunstancias
de la entidad prestataria. Pero la practica podria ser extremadamente compleja, y muy probablemente
ni la igualdad de trato ni la seguridad juridica podrian ser garantizadas.

Los argumentos contrarios a la realizacion de ajustes por subcapitalizacion fundamentados en
el articulo del correspondiente convenio relativo a las operaciones entre empresas asociadas no so
absolutamente concluyentes, pero, en su conjunto, y considerando el motivo que subyace en el nuev(
apartado 4 del articulo 20 de la Ley 43/1995, definen un criterio razonablemente consistente. Cuestion
diferente es que determinados préstamos vinculados lleguen a producir situaciones tan agudas dt
subcapitalizacién que las operaciones financieras en cuestion pueden ser enjuiciadas a través de
conflicto en la aplicacién de la ley tributaria, del articulo 15 de la Ley General Tributaria.

2. ELREPLIEGUE DE LA TRANSPARENCIA FISCAL INTERNACIONAL

El articulo 1.Diez y el articulo 2.Quince, ambos de la Ley 62/2003 han establecido, en rela-
cion con el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y el Impuesto sobre Sociedades, res
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pectivamente, la no aplicacién del régimen de transparencia fiscal internacional «... cuando la enti-
dad no residente en territorio espafiol sea residente en otro Estado miembro de la Unién Europea
salvo que resida en un territorio calificado reglamentariamente como paraiso fiscal».

Repliegue espectacular de la norma sobre transparencia fiscal internacional, cuya eficacia
practica es tan menguada como elevadas sus aspiraciones de justicia tributaria.

2.1. Efectos juridicos del nuevo mandato.

El nuevo mandato excluye del régimen de transparencia fiscal internacional, las inversiones
financieras sobre entidades residentes en algin Estado miembro de la Unién Europea. Por tanto, au
cuando se cumplan todos los requisitos determinantes de la inclusion, a saber, régimen privilegiado
de la entidad no residente, control sobre la misma por parte de las personas fisicas o entidades res
dentes en territorio espafiol, y naturaleza de la renta obtenida, no se producira el efecto principal de
la transparencia fiscal internacional, esto es, la inclusion en la imposicién sobre la renta de sus socios
de la renta positiva obtenida por la entidad no residente.

El repliegue es absoluto e incondicionado, incluso frente a Estados miembros de la Union
Europea que apliquen sus normas sobre transparencia fiscal internacional en relacién con entidade
residentes en territorio espafiol.

Las entidades residentes en algun Estado miembro de la Unién Europea si podran ser toma-
das en consideracién a efectos de la configuraciéon del grupo de control, pues la inaplicacion del régi-
men de transparencia fiscal solamente se predica en relacion con «la entidad no residente», es deci
la que obtiene la renta que, en otro caso, seria susceptible de inclusion. Por la misma razon, tambiéi
seran tomadas en consideracién, entre otros aspectos, para configurar el perimetro del grupo mer
cantil a los efectos de determinar el umbral de no inclusion.

La inaplicacion lo es en relacion con toda clase de rentas, es decir, frente a las denominadas
rentas pasivas, basicamente rentas y ganancias del capital mobiliario, y también frente a las renta:
gue tienen por objeto drenar las bases imponibles de entidades residentes en territorio espafiol, e
decir, las que generan gastos fiscalmente deducibles en entidades residentes en territorio espafic
[art. 121.2 c) de la Ley 43/1995]. En este caso se encuentran las entidades no residentes pertene
cientes a grupos multinacionales espafioles que realizan funciones de centralizacion de tesoreria,
también las denominadas compafiias cautivas de seguros.

La inaplicacion de la transparencia fiscal internacional frente a los Estados miembros de la
Union Europea no abre de par en par las puertas a las «sociedades de pantalla» 0 meramente instr
mentales, es decir, a las sociedades que carecen de la organizacion minima indispensable para qt
su residencia fiscal sea el lugar de su domicilio social, pues tales sociedades podrian ser residente
en territorio espafiol de acuerdo con las normas del convenio para evitar la doble imposicion que see
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aplicable. Pero de ahi no se deduce que todas las sociedades creadas por motivos fiscales seran re
dentes en territorio espafol aunque estén constituidas y domiciliadas en algiin Estado miembro de
la Unién Europea, pues es concebible que tales sociedades dispongan de la organizacién de medio
humanos y materiales suficientes como para dar contenido al concepto juridico indeterminado de
«sede de direccion efectiva», el cual, como es sabido, es el criterio fundamental para dirimir los con-

flictos de doble residencia de acuerdo con lo previsto en el articulo 4.3 del Modelo de Convenio de

la OCDE.

2.2. Aplicacion en el tiempo.

El repliegue del régimen de transparencia fiscal internacional tiene efectos respecto de los
periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2004. Por tanto, en tales periodos impo-
sitivos no procedera la inclusion de la renta positiva obtenida por la entidad no residente, cualquie-
ra que sea el ejercicio al que corresponda y, por supuesto, la fecha de constitucion de la entidad nc
residente o aquella en la que se realizé la inversion.

No existe un régimen transitorio, y, sin embargo, éste es necesario en relacion con los divi-
dendos asociados a las rentas positivas incluidas y al denominado valor de titularidad en cuanto ele-
mento para determinar la renta gravable derivada de la transmision de la participacion. Asi, de la
misma manera que la supresion del régimen de transparencia fiscal interno motivo un régimen tran-
sitorio (Ley 46/2002), también el recorte del régimen de transparencia fiscal internacional requeria
un régimen transitorio.

Nétese que los nuevos apartados de los articulos 75 de la Ley 40/1998 y 121 de la Ley 43/1995
no se limitan a impedir futuras inclusiones de renta positiva en la base imponible de los socios o par-
ticipes en el régimen de transparencia fiscal internacionalmente sino que exceptian, de manera absc
luta, la aplicacion del régimen de transparencia fiscal internacional, de manera tal que las normas
del mismo destinadas a evitar la doble imposicion tampoco serian aplicables.

Pero es bastante dudoso que la intencion del legislador coincida con aquello que se despren-
de de la letra de la norma. El legislador no ha podido querer que la renta positiva ya incluida vuelva
a tributar otra vez bajo la forma de dividendo o renta obtenida en la transmision de la participacion.

Tal vez una interpretacién que recondujera el repliegue de la transparencia fiscal internacio-
nal a la no inclusion de rentas positivas generadas por entidades residentes en algin Estado miem
bro de la Unién Europea respecto de los periodos impositivos iniciados a partir de 1 de enero de
2004 fuera suficiente para superar las dificultades de la ausencia de régimen transitorio.

Tampoco esta previsto un régimen de disolucion y liquidacién de las entidades residentes en
algun Estado miembro de la Unién Europea, anteriormente afectas a la transparencia fiscal interna-
cional. Pero esto es logico, pues no se prevé un régimen fiscal alternativo que es, justamente, lo que
justifica el ofrecimiento de un régimen especial para la disolucién y liquidacion.
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2.3. Relacion con el régimen de las instituciones de inversién colectiva.

La inversion colectiva disfruta de un régimen fiscal privilegiado, por dos motivos:

« La institucion, ya sea una sociedad o un fondo de inversion, tributa al 1 por 100, de acuer-
do con lo previsto en el articulo 26.5 de la Ley 43/1995, segun redaccion de la disposicion
final segunda de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva.

« Los socios o participes, personas fisicas, no tributan respecto de las rentas generadas po
el patrimonio afecto a la instituciéon de inversién colectiva, sea una sociedad o un fondo
de inversién, mientras no obtengan el reembolso de su participacién o la transmitan, de
acuerdo con lo previsto en el articulo 72 de la Ley 40/1998. Este mismo régimen se apli-
ca respecto de los socios o participes de instituciones de inversion colectiva, regulada por
la Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de diciembre de 1985, no constituidas en
Gibraltar en cuanto Unico territorio de la Unién Europea que tiene la condicion de parai-
so fiscal, inscritas en el Registro Especial de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores a efectos de su comercializacién por entidades residentes en Espafia.

Asi, las rentas del capital generadas por los patrimonios afectos a las instituciones de inver-
sién colectiva tributan al gor 100, a pesar de ser inmediatamente disponibles por los socios o par-
ticipes, y, por tanto, ser demostrativas de capacidad econémica de acuerdo con lo previsto en el articu
lo 15 de la Ley 40/1998.

La Ley 35/2003 ha venido a sembrar la inquietud en tan agradable panorama fiscal —practi-
camente estable desde el inicio de la década de los noventa—, pues la nueva redaccion del articul
26.5 de la Ley 43/1995 condiciona la aplicacién del tipo de gravamen especial del 1 por 100 a que
«... el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el apartado 4 del articulo 9
(de la Ley 35/2003)...» (sociedades de inversion de capital variable) y, también como minimo, al
«... prevsto en el apartado 4 del articulo 5 de dicha Ley (de la Ley 35/2003)...» (fondos de inver-
sion de caracter financiero).

Tanto el articulo 5.4 como el 9.4, ambos de la Ley 35/2003, establecen, que el nimero de
participes (fondos de inversién) o de accionistas (sociedades de inversién), no podra ser inferior a
100, pero ambos preceptos establecen sendas habilitaciones reglamentarias con el objeto de est:
blecer «... ummbral distinto, atendiendo a los distintos tipos de activos... a la naturaleza de los par-
ticipes (o accionistas) o a la liquidez del fondo (o la sociedad)... (y) requisitos adicionales de distri-
bucién del patrimonio...».

Si de esta habilitacion reglamentaria resulta una norma que establezca un elevado grado de
difusién o distribucién del capital social, es muy probable que un cierto nimero de instituciones de
inversion colectiva, actualmente bajo el control de un reducido ndmero de personas, no cumplan tal
requisito, y, consiguientemente, quedarian privadas de la condicién de instituciones de inversion
colectiva, pasando a tributar por el régimen general del Impuesto sobre Sociedades, o en conceptc
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de sociedades patrimoniales, en ciertos casos. Pero también pudiera resultar una norma que rebaje
se la exigencia de 100 socios como minimo, plegandose a la realidad de la existencia de sociedade
de inversion mobiliaria de capital variable controladas por uno o varios socios.

El dilema ha saltado a las paginas de la prensa especializada, la cual desvela el conflicto entre
quienes entienden que el régimen fiscal privilegiado de la inversion colectiva exige preservar la con-
dicién o caracteristica de que la institucion sea el instrumento abierto a la colectividad de inverso-
res, y aquellos que, militando bajo las banderas de la proteccién del ahorro a largo plazo creen mas
prudente adaptar la norma a la realidad por mas que ésta no sintonice bien con la nota de colectivi-
dad. Bien mirado la polémica es sorprendente, porque no existe ningln argumento racional que jus-
tifigue menor capacidad econémica en la inversion colectiva que en la individual, como tampoco
existe argumento para, en el marco de una imposicién en la que el indice demostrativo de capacidac
econdmica sea la renta, permitir que la obtenida del capital colocado a través de las instituciones de
inversion colectiva, sean efectivas o aparentes, tribute al 1 por 100, mientras que los dividendos o
las rentas del trabajo personal lo hacen a tarifa progresiva. Gravar las rentas del capital —todas las
rentas del capital-, una vez depuradas del efecto de la inflacion en paridad de condiciones con las
rentas del trabajo personal es un objetivo irrenunciable de la politica fiscal mientras perdure el prin-
cipio constitucional de capacidad econdmica, y ésta se mida, fundamentalmente, en funcién del indi-
ce de la renta disponible.

Volvamos a la habilitacion reglamentaria.

Si se concreta en una norma exigente en cuanto al grado de difusion o distribucién del capi-
tal social se ha expresado el temor de que pueda dar lugar a desplazamientos de los capitales hac
colocaciones en instituciones de inversién colectiva extranjeras o sociedades que realicen sus veces
Pues bien, si estas instituciones de inversién colectiva estan constituidas en algiin Estado miembrc
de la Union Europea, amparadas por la Directiva 85/611, y registradas en la Comision Nacional del
Mercado de Valores, el régimen fiscal de sus socios o participes sera el mismo que el de los socios
0 participes de las instituciones de inversion colectiva constituidas en Espafia al amparo de la Ley
35/2003. Entonces, la pregunta obvia es si la Comision Nacional del Mercado de Valores podra negar
el acceso a sus registros a aquellas instituciones de inversién colectiva constituidas en un Estadc
miembro de la Unién Europea, amparadas por la Directiva 85/611, pero que no retnan el requisito
de distribucion del capital social.

Muy probablemente la respuesta habra de darse considerando, en primer lugar, que a tales ins
tituciones de inversion colectiva Unicamente les son aplicables «... en su actuacion en Espafia las
normas de conducta y régimen disciplinario establecidos en el Titulo VI de esta ley...» (art. 2.1 de
la Ley 35/2003), y en segundo lugar, que también deberan «... respetar las disposiciones normativas
vigentes en Espafia que no entren en el &mbito de la Directiva 85/611/CEE asi como las normas que
regulan la publicidad en Espafia...» [art. 15.1 a) de la Ley 35/2003]. Excede de nuestros conoci-
mientos concretar una respuesta.

Bajo la hipétesis de que la interpretacion correcta fuere que el nUmero de socios o participes
y el grado de distribucidn del capital son materias que no caen bajo el &mbito de la Directiva
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85/611/CEE, la Comision Nacional del Mercado de Valores tal vez no daria acceso a su registro a
las instituciones de inversién colectiva constituidas en un Estado miembro de la Unién Europea que
no cumplieren con los referidos requisitos. En consecuencia, los socios o participes residentes er
territorio espafiol no podrian disfrutar del régimen previsto en el articulo 77 de la Ley 40/1998.

Antes de la entrada en vigor de la Ley 62/2003, dichos socios o participes hubieran podido
tributar en régimen de transparencia fiscal internacional, pero en lo sucesivo los articulos 75.13 de
la Ley 40/1998 y 121.15 de la Ley 43/1995, lo impediran.

2.4. La incompatibilidad de la transparencia fiscal internacional con el Derecho comunitario.

Desde que los casos ICl y XAB, YAB, pusieron de relieve que la restriccién a la libertad de
establecimiento también se produce cuando una norma de un Estado miembro pone obstaculos a st
residentes para establecerse en otro Estado miembro, la doctrina ha venido contemplando con muche
reservas la compatibilidad de la transparencia fiscal internacional con el Derecho comunitario.

La libertad de establecimiento se regula en el Capitulo Il del Titulo Ill del Tratado Constitutivo.

El contenido de la libertad de establecimiento comprende «... el acceso a las actividades no asala
riadas y su ejercicio, asi como la constituciéon y gestion de empresas y, especialmente, de socieda
des... en las condiciones fijadas por la legislacion del pais de establecimiento para sus propios nacio
nales...». La libertad de establecimiento se ejercita, entre otros medios, a través de «... la apertura d
agencias, sucursales o filiales por los nacionales de un Estado miembro establecidos en el territoric
de otro Estado miembro...», equiparandose a tales nacionales «... las sociedades constituidas de col
formidad con la legislacion de un Estado miembro y cuya sede social, administracién central o cen-
tro de actividad principal se encuentre dentro de la Comunidad...».

La cuestion, entonces, reside en dilucidar si la transparencia fiscal internacional perturba el
ejercicio del derecho de libertad de establecimiento.

El efecto de la transparencia fiscal internacional es elevar la carga tributaria, o al menos anti-
ciparla, de los socios de la sociedad a través de la cual se ha ejercitado el derecho de establec
miento. Esteefecto podria desalentar el ejercicio del derecho de establecimiento, y, en tal sentido,
la transparencia fiscal internacional conculcaria el derecho de establecimiento.

Frente a esta conclusién contraria a la compatibilidad de la transparencia fiscal internacional
con el Derecho comunitario, también se pueden sugerir otros argumentos de signo inverso.

En primer lugar, el propio contenido del derecho de establecimiento. Si este derecho se tra-
duce en un asentamiento fisico para ejercer una actividad econémica en un Estado miembro cor
caracter duradero y estable, como se entendifaéy Mail, no se deberian condenar de un pluma-
zo todas las normas sobre transparencia fiscal internacional, sino que seria preciso indagar qué tipc
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de renta esta afectada por tales normas, de manera tal que si la renta no procediera de la realizacic¢
de una actividad econdémica el conflicto no llegaria a producirse. Ha de observarse, sin embargo, que
dicho andlisis no ha de realizarse en base a las calificaciones y categorias nacionales sino a las comt
nitarias.

En segundo lugar, algunos autores entienden que la transparencia fiscal internacional podria
justificarse en cuanto corolario del principio de tributacion segun la renta mundial, que informa la
mayoria de los sistemas tributarios de los Estados miembros. Bajo este criterio tampoco seria correc-
ta una descalificacion de todas las normas sobre transparencia fiscal internacional, sino que habrie
de examinar la forma en como se determina el grupo de control, esto es, de forma dispersa o bien
concentrada de manera tal que exista en el mismo la capacidad o no de conformar la voluntad pare
adoptar la distribucién del dividendo.

En tercer lugar, debe examinarse si la transparencia fiscal internacional, tal y como esta con-
cebida y regulada en cada Estado miembro, responde a la finalidad de evitar abusos o a otras finali-
dades, pues la finalidad antielusién podria justificar las normas sobre transparencia fiscal interna-
cional, si bien es preciso que estuvieran construidas en relacién con supuestos de hecho clarament
abusivos, de manera tal que no bastaria una relacion genérica o distante con tal finalidad.

Considerando el tipo de las rentas afectadas por nuestras normas sobre transparencia fisca
internacional, la forma en como se determina el control y la condicién de que la entidad no residen-
te tribute en régimen privilegiado, es muy posible que tales caracteristicas fueran decisivas para, lle-
gado el caso, afrontar el juicio ante el Tribunal de Justicia.

Hoy en dia, debido al refugio que ofrecen las instituciones de inversion colectiva a los posee-
dores de elevados patrimonios mobiliarios, la transparencia fiscal es un mero simbolo de la justicia
tributaria desprovista de eficacia practica. Por ello, la rehabilitacién de la tributacién sobre la renta
extensiva (indice mas idéneo de la capacidad econémica) solo es técnicamente concebible en e
marco de una reforma que afecte, al tiempo, al régimen de los participes de las instituciones de inver-
sion colectiva y a la transparencia fiscal internacional.

Apenas ha transcurrido un afio desde la implantacion del régimen de las sociedades patrimo-
niales, reguladas en el Capitulo VI del Titulo VIII de la Ley 43/1995, en cuya virtud se pretende gra-
var al 40 por 100 los rendimientos regulares del capital mobiliario. Pues bien, si la sociedad se cons-
tituye y es residente fiscal en Irlanda, aunque los socios residan en territorio espafiol, la tributacion
sera del 12,5 por 100. Mientras la OCDE recomienda el reforzamiento de las normas sobre transpa-
rencia fiscal internacionaH@armful Tax Competitiony la Comisién renuncia a proponer una direc-
tiva armonizadora de los tipos de gravamen sobre los beneficios, en nuestro sistema tributario la
transparencia fiscal internacional retrocede. Seguramente el retroceso tiene relacién con una cierts
percepcion de la linea que en sus sentencias viene trazando el Tribunal de Justicia. Pero, en tal cast
la preocupacion que respecto del valor de la justicia fiscal en Europa se viene expresando por algun
sector de la doctring Asedio a la Justicia Fiscal en Europ&hRrcia-HERRERABLANCO Y HERRERA
MOLINA) no es gratuita.
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3. ELPRESTAMO DE VALORES

La disposicion adicional decimoctava de la Ley 62/2003, establece el régimen de determina-
dos préstamos de valores. Se trata de una regulacion especifica y concretada en unas normas que
se integran en las leyes de los impuestos sobre la renta, esto es, la Ley 43/1995 y la Ley 40/1998. S
trata de una regulacién parcial, porque no abarca a todos los préstamos de valores, lo que arroja un
sombra de duda sobre la fiscalidad de los no regulados, aunque lo mas posible es que los operadc
res se limiten a practicar los regulados.

3.1. Descripcion del préstamo de valores.

El articulo 312 del Codigo de Comercio prevé que: «... En los préstamos de titulos o valores,
pagara el deudor devolviendo otros tantos de la misma clase e idénticas condiciones, 0 sus equiva
lentes, si aquéllos se hubiesen extinguido, salvo pacto en contrario...». Se sigue de este precepto gL
el prestatario adquiere la propiedad de los titulos recibidos y, por lo tanto, puede a su vez transmi-
tirlos sin que el prestamista pueda reivindicarlosrEGcUES). Los dividendos o intereses de los
valores prestados y el importe de las amortizaciones son percibidos por el prestatario, pero, natural-
mente, debe reembolsarlos al prestamista.

Mas como el prestamista, una vez finalizado el contrato, se hallara en poder y posesion de los
titulos prestados, o de otros de la misma especie y calidad, parece claro que no ha transferido los
riesgos inherentes a los valores prestados, de manera tal que las normas contables no le permite
registrar resultado alguno como consecuencia de su entrega en ejecucion del préstamo.

En este sentido, la norma decimosexta de la Circular 4/1991, del Banco de Espafia, establece
gue: «el... prestamista de valores dara de baja de su cartera los valores cedidos, con adeudo a ur
cuenta que se incluira entre las deudoras del sector al que se haya efectuado la cesion, y se valora
y saneard, en su caso, siguiendo los criterios que se aplican a la cartera de inversion de la que for
man parte... No obstante, si el préstamo fuese por un plazo de tres meses o inferior, y los valores
prestados estuviesen clasificados en la cartera de negociacion, la cuenta deudora se valorara siguiel
do los criterios aplicables a ésta...».

La cuenta deudora que sustituye a los valores prestados se valora y sanea de acuerdo con le
normas relativas a la cartera de inversion o de negociacion, segun los casos, de manera tal que |
situacién patrimonial y de resultados no se modifica por causa del préstamo.

Determinandose la base imponible del Impuesto sobre Sociedades en funcion del resultado
contable, de acuerdo con lo previsto en el articulo 10.3 de la Ley 43/1995, una regulacién especifi-
ca del préstamo de valores, en relacion con la base imponible, s6lo era necesaria si el legisladoi
hubiera deseado incorporar, a tal efecto, una norma correctora del resultado contable. Ya veremos
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gue no ha sido asi, sino que la nueva norma se limita a respaldar el criterio procedente de la horme
contable. Se trata, por tanto, de una regulacién superflua, en lo concerniente a la formacion de la
base imponible.

Por el contrario, cuando el prestamista es una persona fisica sujeto pasivo del Impuesto sobre
la Renta de las Personas Fisicas, la transmisién derivada del préstamo determina una alteracion e
la composicién del patrimonio, que hubiera podido entenderse que ponia de manifiesto una ganan-
cia 0 una pérdida patrimonial, de acuerdo con lo previsto en el articulo 31 de la Ley 40/1998, de
manera tal que, en este caso, si era necesaria una norma especifica, supuesto que el objetivo del legi
lador fuere excluir la incorporacién de renta en la base imponible del prestamista.

3.2. Préstamos afectados por la regulacion.

El régimen fiscal solo se aplica a dos tipos de préstamos, a saber, los regulados en el articu-
lo 36.7 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y los que tengan por objeto valo-
res de los mencionados en el articulo 30 de la Ley 35/2003, de instituciones de inversion colectiva
y negociados en mercados de Estados miembros de la OCDE, siempre que cumplan un conjunto de
requisitos.

En los préstamos sobre valores negociados en mercados de valores de la OCDE ha de pac
tarse la entrega al prestamista de los importes que se deriven de los valores prestados, en tanto gt
en los préstamos del articulo 36.7 de la Ley 24/1988, puede pactarse lo contrario.

Los préstamos de valores negociados en mercados de la OCDE deben instrumentarse con le
participacion o mediacion de una entidad financiera establecida en Espafia y los pagos al prestamist:
deben realizarse a través de la misma.

Supuesto que el régimen fiscal del préstamo de valores incorporase alguna ventaja fiscal,
como asi es segun mas adelante se vera, la supeditacion del mismo a la intervencién de una enti
dad financiera establecida en Espafia podria ser contraria a la libertad de establecimiento del Tratadc
constitutivo.

3.3. Tributacién del prestamista.

El prestamista entrega los valores y los recibe en el tiempo pactado. Ademas, percibe el precio
convenido. También percibe, en su caso, las compensaciones correspondientes a los importes dine
rarios derivados de los valores prestados. La tributacion del prestamista esta regulada en la letra a
del apartado 2 de la disposicion adicional decimoctava de la Ley 62/2003.

-84 - ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 252

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



El Eduardo Sanz Gadea

3.3.1. Prestamista sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades.

3.3.1.1. Transmisién de los valores y su recuperacion.

Por estas operaciones se establece que no se generaran rentas, lo cual, como ya sabemos
afiade nada nuevo respecto de lo previsto en las normas contables. La norma fiscal se limita, tal ve:
de manera superflua, a respaldar a la norma contable.

3.3.1.2. Precio del préstamo.

Es un ingreso para el prestamista, al que la norma califica de «... rendimiento obtenido por la
cesion a terceros de capitales propios...», de acuerdo con lo previsto en el articulo 23.2 de la Ley 40/199¢

Siendo el Impuesto sobre Sociedades un impuesto sintético, tal calificacién, por otra parte
correcta, carece de relevancia.

En cuanto a la imputacion temporal de este ingreso, ha de realizarse de acuerdo con el deven
go contable, esto es, en el caso presente, segln un criterio financiero.

3.3.1.3. Compensaciones.

Los valores prestados pueden rendir un fruto (interés, dividendo) durante el tiempo de vigen-
cia del contrato, o también rendir devoluciones de capital bajo diversas formas. En todos estos supues
tos el prestatario, como regla general que puede exceptuarse mediante pacto en contrario Unicament
en relacion con los préstamos del articulo 36.7 de la Ley 24/1988, debe compensar al prestamista
El prestatario, en cuanto propietario de los valores, percibe los derechos econdémicos derivados de
los mismos, o, por mejor decir, su importe, pero debe reembolsar al prestamista. Cuando el reem-
bolso es de un fruto (dividendos, intereses), el prestamista obtiene un ingreso, que la norma califica
como rendimiento obtenido por la cesion a terceros de capitales propios del articulo 23.2 de la Ley
40/1998, pero cuando el reembolso es de un capital, como sucede en los casos de distribucion de |
prima de emision, reduccion de capital con devolucion de aportaciones, o derechos de suscripcion
preferente o de asignacion gratuita, se aplica una regla de transparencia, en cuya virtud tales impor.
tes «... tendran para el prestamista el tratamiento que corresponda conforme a su imposicion perso
nal, y se imputardn en el mismo momento en que tenga lugar la distribucién de la prima, la devolu-
cion de la aportacion o el reconocimiento del derecho de suscripcién o de asignacién gratuita por la
entidad emisora de los valores...».

Asi pues, las compensaciones por frutos, seran ingreso para el prestamista, pero las compen
saciones por capital seran tratadas como recuperacion de capital. Tampoco hay nada nuevo respe!
to de la regulacion contable, pero el hecho de que la compensacion por dividendo se califique como
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rendimiento derivado de la cesién a terceros de capitales propios, tiene el efecto de excluir al pres-
tamista de la deduccidn para evitar la doble imposicion de dividendos, situdndola en el perceptor
material de los dividendos que podra ser o0 no el prestatario pues éste habra podido transmitir los titu-
los recibidos.

Y también tiene efectos respecto de las exenciones del Impuesto sobre la Renta de los no
Residentes, mucho mas amplias en materia de intereses que de dividendos.

3.3.1.4. Depreciacion de los valores prestados.

La norma contable impone al prestamista la obligacion de efectuar las correcciones valorati-
vas correspondientes a los valores prestados, aun cuando los mismos no se hallen en su balance. Pe
es correcto este tratamiento contable porque el prestamista, a la finalizacién del contrato, recupera-
ra los valores prestados, de manera tal que sera él quien deba soportar la depreciacion.

Las dotaciones a esta provision seran fiscalmente deducibles, si bien dentro de los limites y
con los requisitos y «... condiciones fijadas por la Ley 43/1995, del Impuesto sobre Sociedades, para
las deducciones de la provisién por depreciacion de dicho valor (los prestados)...». Por tanto, se apli-
caran las normas del articulo 12 de la Ley 43/1995, a los efectos de calificar como fiscalmente dedu-
cible la dotacién contable.

Tampoco la norma parcialmente transcrita contiene una novedad, porque las dotaciones correc-
toras de valor son fiscalmente deducibles, en cuanto gasto contable, dentro de los limites que, comc
es el caso, establecen las normas de la Ley 43/1995.

Se deduce de todo lo expuesto que la legislacién fiscal sobre el préstamo de valores, en lo ati-
nente a la formacién de la base imponible, se ha limitado a confirmar las normas contables.

3.3.1.5. Deduccibn para evitar la doble imposicion de dividendos.

Puesto que las compensaciones por los dividendos se califican como rendimientos derivados
de la cesion a terceros de capitales propios, el prestamista no tiene derecho a aplicar la deducci6r
para evitar la doble imposicion de dividendos. Esta deduccion la aplicara el perceptor del dividen-
do que podré ser el prestatario, pero también la persona o entidad a quien el mismo hubiese trans
mitido los valores prestados. En suma, la deduccion para evitar la doble imposicién de dividendos
la aplicara el perceptor del dividendo. Por eso, cuando la norma establece que «... el prestatario ten
dra derecho a la aplicacion de las exenciones o deducciones establecidas en su imposicion persa
nal...», deberd matizarse que, obviamente, tal derecho solo nacera si percibe el dividendo.

La deduccion para evitar la doble imposicion de dividendos la practicara el prestatario en cuan-
to perceptor del dividendo en su condicion de titular dominical de los valores recibidos en préstamo.
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Tampoco esta norma encierra una novedad. La deduccion para evitar la doble imposicion de
dividendos sigue a la renta percibida en tal concepto, y se practicara tomando en consideracién las
restricciones previstas en el articulo 28.4 de la Ley 43/1995, tratandose de prestatarios personas juri
dicas, o, tratAndose de prestatarios personas fisicas, de acuerdo con lo previsto en los articulos 23.
y 6 de la Ley 40/1998. Sin embargo, como veremos mas adelante, tal vez hubiera sido mas légico
conceder la deduccion al prestamista, cuando éste percibe la compensacion por dividendos.

El contrato de préstamo finaliza con la entrega por parte del prestatario al prestamista de tan-
tos valores de la misma especie y calidad como los que fueron prestados. Esta entrega constituyt
una transmision, en cuya virtud el prestamista adquiere la propiedad sobre dichos valores. El prés-
tamo de valores determina dos transmisiones, en las que las partes intervinientes, prestamista y pres
tatario, ocupan posiciones opuestas en cada una de ellas. Pero habiendo transmisién, el transmiter
te ve truncado su tiempo de tenencia y disminuido su porcentaje de participacion. Pues bien, ahora
si, el legislador establece una norma con verdadero contenido innovador, porque, en relacion con e
prestamista, se entiende que «... el porcentaje de participacion y el tiempo de tenencia de la carter:
no se ven alterados por las operaciones de préstamo de valores...». La norma implica una ficcién.
La transmisién de los valores que el prestamista realiza a favor del prestatario ha podido suponer
una merma del porcentaje de participacion tal que lo sitle por debajo del 5 por 100 (porcentaje que
habilita la deduccion del 100%). La nueva norma resta eficacia, a estos efectos, a la transmisién. La
transmision también supone una ruptura en el plazo de tenencia del afio previsto en el articulo 28.2
de la Ley 43/1995. Y la nueva norma establece que tal ruptura no se tomara en consideracion.

De esta manera, el préstamo de valores no perjudica la posicion del prestamista en relacion
con la deduccion para evitar la doble imposicién de dividendos.

3.3.2. Prestamista sujeto pasivo del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

3.3.2.1. Entrega de los valores y su recuperacion.

La transmision de los valores como consecuencia del préstamo y su posterior recuperacion
a través de otra transmisién genera el hecho imponible del Impuesto sobre la Renta de las Persona
Fisicas. Asi, el articulo 19 establece que «... las rentas derivadas de la transmision de la titulari-
dad de los elementos patrimoniales, aun cuando exista un pacto de reserva de dominio, tributarar
como ganancias y pérdidas patrimoniales...», y el articulo 31 define las ganancias y pérdidas patri-
moniales como «... las variaciones en el valor del patrimonio del contribuyente que se pongan de
manifiesto con ocasion de cualquier alteracién en la composicién de aquél...», lo que asi podria
entenderse que sucede en el préstamo de valores debido al efecto traslativo del dominio que le
entrega de los valores produce.

Pues bien, para evitar la correspondiente tributacion la nueva norma establece que «... no exis-
te alteracion en la composicion del patrimonio en la entrega de valores en préstamo ni en la devo-
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lucion de otros tantos valores homogéneos al vencimiento del préstamo...». Se trata, por tanto, de ur
nuevo supuesto, muy préximo a una norma de no sujecion, que se viene a afadir a los previstos er
el articulo 31.2 de la Ley 40/1998.

No estamos, realmente, ante un beneficio fiscal, pues la transmision de los valores no deter-
mina renta para el prestamista, por mas que la Ley 40/1998, derive la obtencién de una ganancia c
de una pérdida patrimonial de la alteracion en la composicion de patrimonio. Pero sin la nueva norma
tal vez hubiera sido procedente calcular una ganancia o una pérdida patrimonial por diferencia entre
el valor de cotizacién de los valores prestados y su valor de adquisicién, de acuerdo con lo previsto
en el articulo 35.1 a) de la Ley 40/1998.

3.3.2.2. Precio del préstamo.

Es un rendimiento del capital mobiliario derivado de la cesion a terceros de capitales propios,
gue debe integrarse en la base imponible en el periodo impositivo en el que sea exigible.

3.3.2.3. Compensaciones.

Tratandose de compensaciones por frutos (dividendos, intereses), el prestamista obtiene ren-
dimientos del capital mobiliario derivados de la cesién a terceros de capitales propios. Si la com-
pensacion es por reembolso de capital se aplica la regla de transparencia anteriormente expuesta €
relacion con las personas juridicas.

3.3.2.4. Depreciacion de los valores prestados.

Para los sujetos pasivos del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas la depreciacioi
de los valores prestados es irrelevante. Unicamente si hiciesen efectiva una pérdida mediante la
cesion de los derechos derivados de la posicion juridica de prestamista, la pérdida seria fiscalmente
computable.

La pérdida se cuantificaria por diferencia entre el valor de transmision del derecho y el valor
de adquisicién de los valores prestados. Puesto que la transmision derivada del préstamo no consti
tuye alteracién en la composicién del patrimonio, ha de entenderse que el periodo de tenencia de los
valores no se ha visto interrumpido por aquélla, lo que debera ser tomado en consideracién a los
efectos de la integracién de la pérdida en la parte de la base imponible, general o especial, que corres
ponda.

El mismo tratamiento recibiran las ganancias patrimoniales.
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3.3.2.5. Deduccién para evitar la doble imposicion de dividendos.

El prestamista no tiene tal derecho puesto que las compensaciones que percibe se calificar
como rendimientos del capital derivados de la cesion a terceros de capitales propios.

3.4. Tributacién del prestatario.

A diferencia de las reglas relativas al prestamista, las que hacen referencia al prestatario no
distinguen entre sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades y del Impuesto sobre la Renta de Is
Personas Fisicas. Las reglas relativas al prestatario son mas complejas, porque deben abordar ¢
supuesto de negociacion de los valores recibidos en préstamos. Por motivos sistematicos distingui-
remos entre sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades y del Impuesto sobre la Renta de la
Personas Fisicas.

3.4.1. Prestatario sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades.

3.4.1.1. Adquisicién de los valores y su devolucién.

Examinaremos en primer lugar las normas contables, y posteriormente las fiscales contenidas
en el apartado 2 b).5.° de la disposicién adicional decimoctava de la Ley 62/2003. El apartado 3 de
la norma decimosexta de la Circular 4/1991, del Banco de Espafia, establece que «... el prestataric
de valores los daréd de alta en su cartera, con abono a una cuenta que se incluird como acreedores
el sector que corresponda, y se valorara siguiendo los criterios que se apliquen a los valores toma:
dos, utilizando como precio de adquisicion el de mercado de su fecha...».

El prestatario, por tanto, registrari en su balance los valores adquiridos por su valor de mer-
cado y una deuda por el mismo importe.

A la extincién del préstamo se limitard a cancelar el activo y el pasivo, practicando el asien-
to inverso. Por tanto, el prestatario no registra resultado alguno, bajo la hipétesis de que no negocie
los valores recibidos en préstamo. Tampoco parece que puedan derivarse resultados del eventue
saneamiento de los valores, pues el saldo de la cuenta de valores y de la cuenta acreedora que rec
ge la deuda ha de ser el mismo.

Si los valores se transmiten, la norma decimosexta de la Circular 4/1991 prevé que la cuenta
acreedora, es decir, la que recoge la deuda, se valora «... alos precios de mercado de los valores del
dos, cuando se trate de valores susceptibles de formar parte de la cartera de negociacion... o al pre
cio al que se hayan vendido, cuando se trate de valores no susceptibles de formar parte de la carte
ra de negociacion... sin que puedan contabilizarse beneficios hasta su recompra, si es el caso, y si
perjuicio de los saneamientos oportunos...».
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De acuerdo con las reglas parcialmente transcritas, tratAndose de valores integrantes de la car
tera de negociacion, la transmision de los mismos no da lugar a resultados, porque el precio perci-
bido, esto es, el de mercado, determina diferencias de signo opuesto en relacién con el activo trans
mitido y el pasivo asumido. Por el contrario, a lo largo de la vida del préstamo pueden ir surgiendo
ganancias por causa de la minoracion del valor de mercado de los valores o pérdidas cuando el valo
de mercado aumente, pues la cuenta acreedora debe ser valorada en funcién del valor de mercad
referido, siendo la contrapartida, légicamente, la cuenta de pérdidas y ganancias. Sin embargo, tra-
tandose de valores que no son susceptibles de integrar la cartera de negociacion, la minoracion de
valor de mercado no permite contabilizar beneficios, pero si deberan contabilizarse pérdidas cuan-
do dicho valor aumente. Los beneficios podran contabilizarse en el momento de la recompra de los
valores.

La devolucién de los valores no determinara resultado contable alguno porque el valor del
activo que se entrega y el del pasivo que se extingue es el mismo.

Es posible que la devolucién se efectlie mediante la entrega de titulos homogéneos preexis-
tentes, o bien tomados a su vez a préstamo. La norma contable nada prevé sobre el particular, per
es légico entender que se debera contabilizar un resultado, positivo o negativo, como consecuencie
de la extincion del pasivo contra la entrega de los valores.

I
EjEmpLO 1:

Préstamos en los que se mantienen los valores hasta la cancelacion.

1. Valores que integran en la cartera de negociacion.

PRESTAMISTA PRESTATARIO
140 D 140 Cv
a Cv 140 a A 140
(por la entrega) (por la adquisicién, 140 es valor de mercadp)
X X
5 D 5 Cv
a Pyg 5 5 Pyg
(por valoracién a mercado) a Pyg 5
X a A 5
(por valoracién a mercado)
X
o
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3 Pyg 3 Pyg

a D 3 3 A

(por valoracién a mercado) a Cv 3
X a Pyg 3

(por valoracién a mercado)
X
142 Cv 142 A

a D 142 a Cv 142

(por adquisicion) (por devolucién)
X X

Determinacion de la renta segin normas fiscales: no existen normas fiscales.

2. Valores que integran la cartera de negociacion.

PRESTAMISTA PRESTATARIO
100 D 140 Cv
a Cv 100 a A 140
(por la entrega) (por la adquisicién, 140 es valor de mercadp)
X X
3 Pyg
3 A
- a Cv 3
a Pyg 3
(por valoracién a mercado)
X X
100 Cv 137 A
a D 100 a Cv 137
(por la adquisicién) (por devolucion)
X X
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I
EjEMPLO 2:

Ejemplos de transmision de valores recibidos en préstamo.

1. Valores que se integran en la cartera de negociacion.

PRESTAMISTA PRESTATARIO
140 D 140 Cv
a Cv 140 a A 140
(por la entrega) (por la adquisicion, 140 es valor de mercadp)
X X
145 T
_ a Cv 140
a Pyg 5
(por la transmisién)
X X
5 D 5 Pyg
a Pyg 5 a A 5
(por valoracién a mercado) (por valoracién a mercado de A)
X X
3 Pyg 3 A
ab 3 a Pyg 3
(por valoracién a mercado) (por valoracién a mercado de A)
X X
142 Cv
_ aT 142
(por la adquisicion)
X X
142 Cv 142 A
a D 142 a Cv 142
(por la adquisicién) (por devolucion)
X X
o
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o

Determinacién de la renta seguin normas fiscales:

Valor de transSmiSion .......cccceeeeveeeeeeeeeeeeeeeieiennn, 145
Valor de adquiSIiCiON .......ccccvvevieeeiiieeniieeee 142
Renta PoSitiva ......ccovvveeeiieeiiee e (coBicide con la contable)

2. Valores que no se integran en la cartera de negociacion.

PRESTAMISTA PRESTATARIO
100 D 140 Cv
a Cv 100 a A 140
(por la entrega) (por la adquisicién, 140 es valor de mercadp)
X X
145 T
- a A 145
(por la transmision)
X X
142 Cv
- aT 142
(por la adquisicion)
X X
3 A
- a Pyg 3
(beneficios en recompra)
X X
100 Cv 142 A
a D 100 a Cv 142
(por la adquisicién) (devolucioén)
X X

Determinacion de la renta segiin normas fiscales:

Valor de tranSmiSioN ..........eeeeeeeeveeeeeeeeeeeieieienns 145
Valor de adquisicion

Renta poSitiva ......c.coovvieiiiieeiiee e
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I
EjEmMPLO 3:
Ejemplos de devolucién con cargo a valores preexistentes o adquiridos por medio
de préstamo.
1. Con cargo a valores preexistentes (cartera de negociacion):
PRESTAMISTA PRESTATARIO
140 D 140 Cv
a Cv 140 a A 140
(por la entrega) (por la adquisicion, 140 es valor de mercadp)
X X
145 T
_ a Cv 140
a Pyg 5
(por la transmisién)
X X
5 D 5 Pyg
a Pyg 5 a A 5
(por valoracién a mercado) (por valoracién a valor de mercado de A)
X X
3 Pyg 3 A
a D 3 a Pyg 3
(por valoracién a mercado) (por valoracién a valor de mercado de A)
X X
142 Cv 142 A
a D 142 a Cv 127
a Pyg 15
(por adquisicién) (por la devolucion con valores preexistentes)
X X
Determinacion de la renta segiin normas fiscales:
Valor de transmision ...........ccccccovvveeeeeeiiiinnnennn. 145
Valor de adquiSiCiON .......cccccveviieiiieeenieee e 142
Renta poSItiva .......ccocvveeiiiiieiiieeec e (coBicide con la contable)
U
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Y
Valor de transSmision ........cccceeeveveeeeeeeeeeeieienenn, 142
Valor de adquiSIiCiON .........cccoeveviieeeiiieeniieeee 127
ReNta PoSItiva ......c.covvviiiiiieeiiee e (chbicide con la contable)

2. Con cargo a valores tomados a titulo de préstamo (cartera de negociacion):

PRESTAMISTA PRESTATARIO
140 D 140 Cv
a Cv 140 a A 140
(por la entrega) (por la adquisicién, 140 es valor de mercadp)
X X
145 T
_ a Cv 140
a Pyg 5
(por la transmision)
X X
5 D 5 Pyg
a Pyg 5 a A 5
(por valoracién a mercado) (por la valoracién a mercado de A)
X X
3 Pyg 3 A
ab 3 a Pyg 3
(por valoracién a mercado) (por la valoracién a mercado de A)
X X
140 Cv
- a A 140
(por el nuevo préstamo)
X X
142 Cv 142 A
a D 142 a Cv 140
a Pyg 2
(por adquisicién) (por la devolucién)
X X
o
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o

Determinacioén de la renta segun normas fiscales:

Valor de transmision ..........ccccocveevnveenniieeenneen. 145
Valor de adquiSiCiON ........cccovevieeeiiieeenieeee 140
Renta poSitiva .......ococeeeiiiieeiieee e (cocide con la contable)

El nimero 5.° del apartado 2 b) establece un conjunto de reglas que, ampliamente hablando,
son reproduccion de las normas contables o, cuando menos, produciran efectos anélogos. Estas regla
probablemente pensadas en relacion con sujetos pasivos del Impuesto sobre la Renta de las Person
Fisicas, también se aplican a los del Impuesto sobre Sociedades, pues la norma que las contiene ¢
refiere genéricamente a los prestatarios.

Las reglas regulan los siguientes supuestos de hecho:

» Transmision de valores homogéneos a los tomados en préstamo y adquisicion.
« Transmision de los valores tomados en préstamo.

« Devolucion de valores con valores homogéneos preexistentes o con otros valores tomados
de antemano.

Lo primero que cabe decir respecto de estas hormas es que no abarcan la totalidad de los hechc
que pueden acaecer en el prestatario. En efecto, entre otros, no regulan el hecho méas elemental,
saber, la tenencia de los valores recibidos en préstamo hasta la cancelacion del mismo. En relacior
con este hecho se aplicaran las normas contables. Tampoco regula los efectos de la variacion de valc
en el mercado de los valores de la misma especie y calidad que deberan ser objeto de devolucién
También se aplicaran las normas contables, si bien una interpretacion rigida del parrafo segundo del
namero 5.° del apartado 2 b) pudiera llegar a la conclusion opuesta.

Lo segundo, que cabe una interpretacion de las mismas congruente con las hormas contables

La primera norma se refiere a las transmisiones de valores homogéneos a los tomados en prés
tamo y su objeto es imputar los valores vendidos a la cartera de valores tomados en préstamo. Los
valores recibidos en préstamo, en este sentido, constituyen una cartera independiente. Esta regla n
esté refiida con las normas contables, pues siendo cierto que el Plan General de Contabilidad inte:
gra todos los valores homogéneos en la misma cartera, en el sentido de su valoracién por el coste
medio ponderado, también lo es que los valores recibidos en préstamo se valoran por un precio de
adquisicién peculiar que no es, en rigor, el precio de coste en el sentido de precio satisfecho por su
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adquisicién. Por esta razoén, la regla fiscal de separacién de carteras no contradice la norma conta
ble de valoracién de la cartera segun el coste medio.

La norma fiscal distingue entre cartera de valores tomados a préstamo y cartera de valores
homogéneos preexistente. Y el efecto de esta distincién es imputar las primeras ventas a la carter:
de valores tomados a préstamo.

Seguramente esta regla deriva de las practicas contables mas extendidas, pero no estando rec
gida explicitamente por las normas mercantiles de naturaleza contable, el legislador ha entendido
oportuno explicitarla.

También es efecto de la referida distinciéon que los valores homogéneos adquiridos durante la
vida del préstamo se imputen a la cartera de valores tomados en préstamo en cuanto sean necesari
por cumplir con la obligacion de devolucién.

En suma, la cartera de valores tomados en préstamo es independiente de la cartera de valore
homogéneos preexistentes, y de ahi se derivan dos reglas de imputacion de transmisiones y adqu
siciones.

La segunda norma regula la determinacion del resultado de las transmisiones de los valores toma:
dos a préstamo. El referido resultado se determina por diferencia entre el precio de transmision y el
valor de adquisicion de otros valores de la misma especie o calidad para hacer frente a la devolucion
Nétese que, a diferencia de las transmisiones de valores de la cartera propia, las de la cartera de valc
res tomados a préstamo, determinan un resultado por diferencia entre el precio de una transmisiéon y €
precio de una adquisicion posterior. Es decir, se enfrenta un precio de transmision contra un precio de
adquisicion que surge, contrariamente al caso general, con posterioridad. Este resultado se imputa
como no podia ser de otra manera, al periodo impositivo en el que se produce la posterior adquisicion

Ahora bien, esta norma no es contraria a la norma contable, sino que, por el contrario, tiene
el mismo efecto. La norma contable relativa a los valores que no son susceptibles de formar parte
de la cartera de negociacién obliga a demorar la contabilizacién de los beneficios hasta el momen-
to de la recompra, aunque las pérdidas deben contabilizarse conforme se vayan produciendo por apli
cacion del principio de prudencia. La norma contable relativa a los valores que son susceptibles de
integrar la cartera de negociacion obliga a contabilizar las pérdidas y los beneficios conforme se
vayan produciendo. En ambos casos, el resultado, positivo o negativo, de la transmision de los valo-
res tomados a préstamo es la diferencia entre el precio de transmision y el de la posterior adquisi-
cion y el resultado, positivo o negativo, ha de imputarse a lo largo de un conjunto de periodos impo-
sitivos siendo el ultimo de ellos aquel en el que se ha producido la posterior adquisicion.

La norma fiscal no es sino una recepcién simplificada de la norma contable. No la contradi-
ce, sino que sigue sus criterios de manera simplificada pues no atiende a las variaciones de valor di
mercado de los valores de la misma especie y calidad que deberan adquirirse para cumplir con le
obligacién de devolucion.
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Una interpretacion rigida de la norma fiscal nos llevaria a entender que las pérdidas y las
ganancias derivadas de la variacion del valor de mercado en el caso de los valores susceptibles d:
integrar la cartera de negociacién deben excluirse de la base imponible hasta el periodo impositi-
vo de la posterior adquisicién, y que las pérdidas que por el mismo motivo se presentaran en el casc
de valores no susceptibles de integrar la cartera de negociacion igualmente deberian diferirse a
dicho periodo impositivo. No creemos que esta interpretacion sea la mas correcta, puesto que la
norma fiscal no establece nada en contra del computo (positivo o negativo) de tales variaciones de
valor.

La tercera norma regula la determinacion del resultado cuando el prestatario devuelve valo-
res de la misma especie y calidad preexistentes en su patrimonio o bien valores tomados a présta
mo. En ambos casos el prestatario habra, previamente, transmitido los valores recibidos en présta-
mo, pero no efectda una posterior adquisicién, puesto que entregara en devolucién valores preexistente
de la misma especie o calidad o valores tomados a préstamo.

Cuando se haga frente a la devolucion con valores preexistentes, la norma establece que «..
se tomara como valor de adquisicion el de cotizacion en la fecha... de la cancelacion...», y que «...
el citado valor de cotizacion se tomard como valor de transmision para calcular la renta derivada de
la devolucion...».

Aparentemente ambas normas son contradictorias, porque producen el efecto de igualar el
valor de adquisicién y el de transmision, con lo cual el resultado sera siempre nulo. Para deshacer
la contradiccion, hemos de entender que la norma relativa al valor de adquisicién tiene por objeto
sefialar que los valores homogéneos preexistentes son considerados adquiridos a efectos de la dew
lucion en la fecha de cancelacion del préstamo, de manera tal que, en dicho momento surgira un
resultado, positivo o negativo, derivado de la transmision previa de los valores tomados en présta-
mo, y otro por diferencia entre el valor de transmision de los valores homogéneos preexistentes (que
es el de su cotizacién en la fecha de devolucion) y su valor contable. Hay pues dos resultados, pues
dos son las operaciones: transmisién previa de los valores tomados a préstamo (precio de transmi:
sion — valor de cotizacion a la cancelacién) y transmisiéon para devolucion (valor de cotizacién a la
cancelacion — valor contable).

La norma contable guarda silencio sobre esta operacioén, pero no es dificil colegir que de su
aplicacion se deriva el mismo resultado, pues la contabilidad debe reflejar el resultado de la libera-
cién del pasivo que representa la obligacion de devolucion contra la entrega de los valores preexis-
tentes, y como quiera que tal pasivo en el momento de la cancelacion debe reflejar el valor de mer-
cado de los valores de la misma especie y calidad, contablemente apareceran los dos resultado
aludidos.

Cuando se haga frente a la devolucién con otros valores de la misma especie y calidad toma-
dos a préstamo, la norma establece que «... se tomara como valor de adquisicion el de cotizacion el
la fecha del nuevo préstamo...». De esta manera, con ocasion de la devolucion se producira un resul
tado, positivo 0 negativo, determinado por la diferencia entre el precio de transmision de los valo-
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res tomados a préstamo transmitidos y el valor de adquisicién de los valores nuevamente tomados
a préstamo, que coincidira con su valor de mercado.

Una vez mas las normas fiscal y contable coinciden, porque la contabilidad reflejara el resul-
tado de la liberacion del pasivo contra la entrega de los valores tomados a préstamo, los cuales debe
contabilizarse por su valor de mercado.

3.4.1.2. Precio del préstamo.

La norma no se refiere al precio del préstamo. Para el prestatario es un gasto contable y, por
tanto fiscal, en ausencia de norma que establezca lo contrario.

3.4.1.3. Compensaciones.

Los nimeros 1.2, 2.°y 3.° del apartado 2 b) de la disposicion adicional decimoctava regulan,
en relacién con el prestatario, las compensaciones. Como ya sabemos, las compensaciones puede
tener origen en los frutos (dividendos, intereses) o en la recuperacion de capital (reduccién de capi-
tal con devolucién de aportaciones, distribucién de primas de emision, transmision de derechos de
suscripcion preferente...). Pues bien, los importes percibidos por los frutos «... se integraran en la
renta del prestatario...», y los derivados de la recuperacion del capital «... tendran la consideracion
de rendimientos de capital mobiliario derivado de la participacién en fondos propios...», esto es, es
un ingreso. Asu vez, el importe de la compensacion, sin distinguir si tiene su origen en frutos o devo-
lucién de capital, «... tendra la consideracion de gasto financiero, con el tratamiento que correspon-
da de acuerdo con su imposicion personal...», esto es, es un gasto.

La norma decimosexta de la Circular 4/1991, del Banco de Espafia, no aborda la contabiliza-
cion de las compensaciones.

Podria discutirse sila compensacion deberia generar ingresos y gastos contables, o por el con
trario ser tratada como una operacion realizada por cuenta del prestamista. Pero, a los efectos de |
formacién de la base imponible del Impuesto sobre Sociedades, el resultado del debate seria intras
cendente, puesto que, en cualquier caso, el ingreso se compensa integramente con el gasto.

Las prolijas normas contenidas en los nimeros 1.°, 2.°y 3.° del apartado 2 b) de la disposicién
adicional decimoctava de la Ley 62/2003, pueden resumirse diciendo que la compensacion generz
en el prestatario un ingreso y un gasto por el mismo importe.

Nada diferente se desprende de las normas contables, al menos a efectos de la determinacio

del resultado contable.
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3.4.1.4. Depreciacion de los valores recibidos en préstamo.

La norma fiscal nada establece. Por lo tanto se aplicaran las normas contables contenidas er
la Circular 4/1991, del Banco de Espafia.

La depreciacion de los valores recibidos en préstamo no determina pérdidas para el prestata-
rio, porque tal depreciacion implica, simultdneamente, la disminucion del valor de la correspondiente
cuenta acreedora.

3.4.1.5. Deduccidn para evitar la doble imposicion de dividendos.

El prestatario, en cuanto titular de los valores, percibe el dividendo, y el nUmero 4.° del apar-
tado 2 b) de la disposicién adicional decimoctava de la Ley 62/2003 le otorga el derecho a la deduc-
cion para evitar la doble imposicién de dividendos. El prestatario la aplicara en los términos previs-
tos en su normativa, teniendo en cuenta las siguientes particularidades:

* Que en la fecha de realizacion del préstamo, el prestamista cumpliese los requisitos esta-
blecidos por su normativa para disfrutar la deduccién.

* Que la deduccion se calculara utilizando el menor de los tipos impositivos correspon-
dientes a la entidad prestamista o a la prestataria.

* Que, a los efectos de aplicar la regla de plazo de tenencia de los valores en el entorno de
la fecha de distribucion del dividendo, del articulo 28.4 d) de la Ley, las operaciones de
préstamo tendran la consideracion de adquisiciones y transmisiones.

El nimero 4.° del apartado 2 b) de la disposicidn adicional decimoctava de la Ley 62/2003
concede la deduccién para evitar la doble imposicion de dividendos a la entidad prestataria. Sin
embargo, cuando la entidad prestataria debe compensar a la prestamista por razén del dividendo, li
renta la obtiene esta Gltima. La entidad prestataria percibe el dividendo, pero no obtiene renta, y la
entidad prestamista no percibe el dividendo, pero si tiene renta.

El articulo 28.4 e) de la Ley 43/1995 niega la deduccién para evitar la doble imposicién de
dividendos cuando «... la distribucién del dividendo o la participacion en beneficios no determine
integracion de renta en la base imponible o cuando dicha distribucion haya producido una depre-
ciacion en el valor de la participacion...».

Puesto que el prestatario debe contabilizar los valores por su valor de mercado, el dividendo
posteriormente distribuido determinard la depreciacién de la participacién si se distribuye con cargo
a beneficios existentes en el momento de la adquisicion. Pero esta depreciacion se compensa con |
minoracién de valor de la deuda recogida en la cuenta acreedora. En este sentido, la restriccién de
articulo 28.4 e) relativa a la depreciacién de la participacién no se presentara. Pero si se presentar:
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la consistente en la no integracion de renta, pues el prestatario debe transferir al prestamista el impor
te del dividendo. Para evitar este escollo, el nimero 3.° del apartado 2 b) de la disposicion adicio-
nal decimoctava de la Ley 62/2003 califica a la compensacion como gasto financiero, lo cual es para
ficcion, porque el prestatario no sufre otro gasto que el precio o remuneracion del préstamo, y, desde
luego, calificar de gasto financiero la compensacion llevaria, en ocasiones, a tipos de retribucion
del capital desmedidamente altos, lo que prueba lo artificioso de la calificacion. Con todo, el articu-
lo 28.4 e) de la Ley 43/1995 no impedira la deduccién para evitar la doble imposicion de dividen-
dos en el prestatario.

El prestatario podra aplicar la deduccion para evitar la doble imposicion de dividendos en los
términos previstos «... en su normativa...», esto es, tratandose de personas juridicas, la deduccién s
practicara de acuerdo con las normas del articulo 28 de la Ley 43/1995, o de los articulos 20 bis o
30 si los valores son representativos del capital social de entidades no residentes en territorio espa
fiol. Sin embargo, es requisito o condicién de la deduccién que «... en la fecha de realizacion del
préstamo el prestamista cumpliese los requisitos establecidos por su normativa...».

Si nos centramos en la deduccion para evitar la doble imposicion interna, esto es, la del articu-
lo 28 de la Ley 43/1995, nos encontramos con que el Unico requisito para practicar la deduccién es
la percepcién de un dividendo, si bien para que la deduccién sea plena, deben cumplirse dos requi
sitos adicionales: el temporal de tenencia de la participacion, y el porcentaje del 5 por 100. Puesto
gue la percepcién del dividendo se cumple en el prestatario, Gnicamente cabe referir la norma exa-
minada a los requisitos de tiempo y porcentaje. En este sentido, si el prestamista no dispusiere de ul
porcentaje de participacion del 5 por 100 en el momento de la realizacion del préstamo, el prestata-
rio no podra aplicar la deduccién del 100 por 100, aun cuando complete con otros valores de su car-
tera dicho porcentaje. Y tampoco podra aplicar la deduccion del 100 por 100 cuando el prestamista
no hubiere cumplido el afio de tenencia, en el momento de la realizacién del préstamo, del porcen-
taje del 5 por 100, aun cuando complete tal periodo de tenencia, lo que, por cierto, se aviene bas
tante mal con la posibilidad de completar el plazo del afio después del momento en que es exigible
el beneficio, de acuerdo con la nueva redaccidn del articulo 28.2 de la Ley 43/1995, establecida por
la Ley 62/2003.

Vemos, por tanto, que el prestatario puede aplicar la deduccion para evitar la doble imposi-
cién de dividendos, pero que ha de considerar, a tal efecto, el cumplimiento de los requisitos en el
prestamista.

Pero de ahi no se deriva que la entidad prestataria se subroga en esos requisitos. Y asi, la fech
de adquisicion de la participacién no sera la de la entidad prestamista sino la de realizacion del prés-
tamo y el porcentaje de participacion sera el correspondiente a los valores transmitidos aun cuandc
el prestamista tuviese otros de la misma especie y calidad que solos o conjuntamente con los pres
tados igualan o exceden el 5 por 100.

Finalmente, la cantidad a deducir se calculara en funcion del tipo de gravamen de la entidad
prestamista si éste es inferior al de la entidad prestataria.
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La concesioén del derecho a la deduccion a la entidad prestataria, con la correlativa privacion
del mismo a la entidad prestamista casa mal con la naturaleza de la operacion. En realidad el Unicc
efecto econdmico de la operacién es la remuneracion que el prestatario paga al prestamista. La com
pensacion que el prestatario abona al prestamista anula cualquier otro efecto econémico, lo cual es
conforme a la naturaleza del préstamo. Desde esta perspectiva, el prestamista, y no el prestatario
hubiera debido tener el derecho a la deduccion para evitar la doble imposicion de dividendos. Y asi
hubiera sido en ausencia del régimen especial, puesto que la compensacion convierte al prestamis
ta en el auténtico perceptor del dividendo.

Seguramente la intencién del legislador no ha sido tanto conceder la deduccién al prestatario
como negarla al prestamista. Y ello porque, tal vez, en el caso de transmisién de la participacion a
un tercero por parte del prestatario, haya temido la practica de una deduccién doble, es decir, en e
prestamista y en el prestatario. Sin embargo, al menos en teoria, la doble deduccién no se dara debi
do a las normas establecidas en el articulo 28.4 €) de la Ley 43/1995.

En efecto, el tercero adquirente de los valores prestados sufrira una depreciacion de la parti-
cipacion por causa de la distribucion del dividendo puesto que habra pagado por la participacion su
valor de mercado y, por tal depreciacion no podra aplicar la deduccién. Tampoco podra aplicarla el
prestatario, puesto que no percibe el dividendo, ni el prestamista, a quien la norma se la niega a pesa
de percibir la compensacion. Y ninguno de los transmitentes de los valores (prestamista a prestata-
rio y prestatario a tercero) podran aplicar la deduccidn para evitar la doble imposicion de plusvalias
del articulo 28.5, pues ninguno de ellos obtiene renta en las correspondientes transmisiones; el pres
tamista porque asi lo establece la norma contable ratificada por la fiscal, y el prestatario porque asi
lo establece la norma contable en la medida en que debe dar de alta los valores recibidos por su valo
de mercado.

De esta suerte la norma aboca a la doble imposicién. Y también, por paradégico que ello pueda
parecer, permite el trafico de créditos o deducciones fiscales a través del préstamo de valores ya qut
el efecto del contrato, en este sentido, es desplazar la deduccion o la exencién para evitar la doble
imposicién de dividendos desde el prestamista al prestatario.

Veamos sendos ejemplos. En el primero, se constata la existencia de doble imposicion, y en
el segundo la traslacion de un crédito de impuesto.
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ol
Liquidacion:
Prestamista

Prestatario
Tercero ....

Participacion ...

100/0,35

(100/0,65)/0,35

Puede apreciarse que existe un exceso de imposicién sobre 100, puesto que en
junto de los sujetos pasivos la renta obtenida ha sido 100 (después del Impuesto
Sociedades), pero en la base imponible se han integrado 200.

2| con-
sobre

I
EjEMPLO 5:
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PRESTAMISTA (SOCIO INICIAL )

100 Cv
aT 100
(constitucién sociedad participada)
X
100 Pyg
aT 100
(pérdidas)
X
100 D
a Cv 100
(préstamo: entrega de valores)
X
X
100 T
a Pyg 100
(compensacién)
X
100 Cv
a D 100
(recuperacion)
X
X

PRESTATARIO (SOCIO INTERMEDIO )

X
X
200 Cv
a A 200
(préstamo: recepcion de valores)
X
100 T
a Cv 100
(recepcion del dividendo)
X
100 A
aT 100
(compensacion)
X
100 A
a Cv 100
(devolucion)
X
140 T
a Pyg 140
(otras rentas)
X

SOCIEDAD PARTICIPADA

100 T
aC
(constitucién)
X
100 T
a Pyg
(beneficios acumulados)
X
X
100 Pyg
aT

(distribucién de beneficios)

X
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o

Liquidacion:
Prestamista ......cccccvvveveeiiiiieeeeeeeeeiee, 0/0,35
Prestatario .........ccccoevvvviviriieiieieieeeeeeeen, 140/0,35 - 100/0,35
Participacion ........ccccceeevieeiniieeneee 100/0,35

Puede apreciarse que, en el conjunto de los sujetos pasivos la tributacion es correcta,
porque la renta conjunta es 140. Pero la entidad prestataria, que no ha obtenido|renta
alguna derivada de la operacion de préstamo disfruta de una deduccién del 35 por 100.
Con ello la prestamista ha transferido a la prestataria una deduccion de la que ella no
podia disfrutar por tener renta nula.

Lo curioso es que el legislador es consciente del problema del trafico de créditos fiscales, y por
ello establece la regla de célculo de la deduccién para evitar la doble imposicion de dividendos al tipo
de gravamen de la entidad prestamista si es menor que el de la entidad prestataria. Pero el legisladc
aborda tan sélo uno de los variados casos en los que el préstamo de valores puede ser utilizado pai
traficar por motivos fiscales con la deduccion para evitar la doble imposicion de dividendos. Hay otros,
tales como las pérdidas en la prestamista o las rentas insuficientes para aprovechar la deduccion. Li
l6gica final que anima la regla del célculo al menor tipo de gravamen lleva a situar la deduccioén en el
prestamista, el cual es, por otra parte, quien a través de la compensacién obtiene la renta.

3.4.2. Prestatario sujeto pasivo del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

3.4.2.1. Adquisicion de los valores y su devolucion.

El ndmero 5.° del apartado 2 b) de la Ley 62/2003 establece tres normas cuyo presupuesto es
la transmisién de los valores recibidos en préstamo durante la vida del préstamo. Cuando el presta-
tario no ha transmitido los valores recibidos en préstamo, han de aplicarse las normas generales dt
la Ley 40/1998 relativas a las ganancias y pérdidas patrimoniales.

En el momento de la realizacion del préstamo se altera la composicién del patrimonio del pres-
tatario, pues se adquiere la propiedad de los valores recibidos y se asume la obligacién de devolver otro:
tantos de la misma especie y calidad, pero de ello no se deriva la obtencion de una ganancia o pérdid
patrimonial, porque el valor del activo (valores) y del pasivo (obligacion de devolver) es idéntico.

También a raiz de la devolucion se produce una alteracion en la composicion del patrimonio
del prestatario. El prestatario transmite la propiedad sobre los valores al prestamista, pero no recibe
de éste precio, sino que se libera de la obligacién de devolver. En suma, el patrimonio del prestata-
rio no varia de valor. Varia de composicién, pero no varia de valor, y por ello nos inclinamos a con-
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siderar que no existe ganancia o pérdida patrimonial, a pesar de que el articulo 35.1 a) y b) de la Ley
40/1998 establece normas para cuantificar las ganancias y pérdidas patrimoniales habidas en la trans
mision de valores y como consecuencia del préstamo se produce una transmision.

Cuando el prestatario transmite los valores recibidos en préstamo, para cumplir con su obli-
gacién de devolucién debe adquirir otros de la misma especie o calidad.

La transmision de los valores recibidos en préstamo da lugar a una renta que se calcula «... pol
la diferencia entre el valor de transmision y el valor de adquisicién que corresponda a los valores
homogéneos adquiridos durante la duracion del préstamo y con posterioridad a la transmision...». Este
renta se imputa al «... periodo impositivo en el que tenga lugar la posterior adquisicién de otros valo-
res homogéneos...», es decir, al periodo impositivo en el que se efectlta la adquisicion de los valores

Esta norma es similar a la de naturaleza contable referida a valores distintos de los que inte-
gran la cartera de negociacion. En efecto, la renta, positiva o negativa, se sitda en el periodo impo-
sitivo en el que se produce la adquisicion, y esto mismo es lo que establece la norma contable par:
los beneficios, aunque no para las pérdidas que, debido al influjo del principio de prudencia valora-
tiva, deben contabilizarse tan pronto se produzcan, tratandose de valores no susceptibles de integre
la cartera de valores de negociacion.

Cuando el prestamista transmite los valores prestados y tiene valores homogéneos con aqué
llos en su cartera no precisa adquirir otros valores homogéneos para cumplir con la obligacion de
devolucién. Cuando el prestamista transmite los valores recibidos, también puede efectuar la devo-
lucion mediante la entrega de valores homogéneos que ya tenia en su patrimonio al tiempo de rea
lizarse el préstamo o bien mediante la entrega de otros tomados a préstamo. En otros casos «... ¢
tomara como valor de adquisicion el de cotizacion en la fecha del nuevo préstamo o de la cancela-
cion...». En consecuencia, la renta derivada de la operacion es la diferencia entre el precio obtenidc
por la transmision de los valores recibidos a préstamo y el valor de mercado de los valores entrega-
dos en concepto de devolucion al prestamista, sea en la fecha de la cancelacion o en la de la reali
zacion del nuevo préstamo de valores.

Ademas de tal renta, hay otra que se obtiene cuando se efectue la devolucién con valores homo
géneos preexistentes, que se calcula por diferencia entre el valor de mercado de los citados valore
y su valor de adquisicion.

3.4.2.2. Precio del préstamo.

La norma no se refiere al precio del préstamo. Habra, por tanto, que aplicar las normas gene-
rales. Estamos ante un gasto derivado del uso de un capital mobiliario integrado por valores. En con-
secuencia solo sera fiscalmente deducible si el préstamo se afecta a la realizacién de actividades ecc
némicas. En otro caso, o bien no estara asociado a fuente de renta alguna o bien lo estara a una fuen
de renta de capital mobiliario o inmobiliario. En el primer caso no sera fiscalmente deducible. En el
segundo lo sera con los requisitos, condiciones y limites establecidos para cada fuente de renta.
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3.4.2.3. Compensaciones.

Como se indico en 3.4.1.3, las compensaciones generan un gasto financiero en el prestatario,
gue es la exacta contrapartida de los frutos (dividendos, intereses) o de la recuperacion del capital (dis
tribucién de la prima de emision, reduccién del capital con devolucion de aportaciones, transmision
de los derechos de suscripcion...). Tratdndose de un sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades, tale
movimientos financieros y patrimoniales son absolutamente neutrales respecto del resultado contable,
y por tanto de la base imponible, porque, o bien no determinan ni ingresos ni gastos o bien el impor-
te y laimputacion temporal de unos y otros es el mismo. Pero tratandose de sujetos pasivos del Impuest:
sobre la Renta de las Personas Fisicas la cuestion es diferente, porque la Ley 40/1998 establece sev
ras restricciones respecto de la deduccion de los gastos. Por esta razon las calificaciones que efectle
las normas contenidas en los nimeros 1.°, 2.9y 3.° del apartado 2 b) de la Ley 62/2003 conducen a un
fiscalidad esotérica y, como se vera, incompatible con el principio de capacidad econémica.

Los citados apartados establecen el siguiente tratamiento:

« Dividendos, participaciones en beneficios y otros rendimientos derivados de los valores toma-
dos en préstamo. Estos conceptos «... se integran en la renta del prestatario...», si bien no st
establece bajo qué concepto. Por tanto, se aplicaran las normas generales de la Ley 40/1998
de manera tal que estaremos ante rendimientos del capital mobiliario derivados de la partici-
pacién en fondos propios (art. 23.1) o de la cesién a terceros de capitales propios (art. 23.2).

Distribucién de la prima de emisién y reduccion de capital con devoluciéon de aportacio-
nes. Estos conceptos se califican, por «... la totalidad del importe percibido por el presta-
tario...», como rendimiento del capital mobiliario derivado de la participacion en los fon-
dos propios de cualquier tipo de entidad...».

El articulo 23.1.5.° de la Ley 40/1998 califica como rendimiento del capital mobiliario al
importe distribuido de la prima de emisién, pero sélo en el exceso sobre el valor de adqui-
sicién de la participacion, y lo propio hace el articulo 31.3 a) de la Ley 40/1998 respecto
del exceso de los importes recibidos sobre el valor de adquisicién de la participacion como
consecuencia de la reduccion del capital con devolucion de aportaciones.

« Valor de mercado de los derechos de suscripcidn preferente. Se califica como rendimien-
to del capital mobiliario derivado de la participacion en los fondos propios de cualquier
tipo de entidad.

Tratdndose de valores cotizados, el exceso del precio de transmision del derecho de suscrip-
cion preferente sobre el valor de adquisicion de la participacion es calificado como ganancia patri-
monial por el articulo 35.1 a) de la Ley 40/1998.

Puede apreciarse que los nimeros 1.° y 2.° del apartado 2 b) efectlian, excepto por lo que s¢
refiere a los frutos, unas calificaciones o normas de calculo del importe de las rentas que se separat
de la Ley 40/1998.
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Ninguna importancia tendria tal desviacion si las referidas rentas fueran neutralizadas, a efec-
tos fiscales, a causa de la compensacion que el prestatario debe efectuar en favor del prestamist:
Ahora bien, tal neutralizaciéon no se produce porque «... la compensacién efectivamente satisfecha
tendra la consideracion de gasto financiero, con el tratamiento que corresponda de acuerdo con sl
imposicién persona...» y los gastos financieros no son deducibles en relacion con los rendimientos
del capital mobiliario, de acuerdo con lo previsto en el articulo 24 de la Ley 40/1998.

El efecto final es hacer tributar al prestatario sobre unas rentas que no ha obtenido. Probablemente
esta norma desaliente que las personas fisicas intervengan como prestatarios o que cuando inte
vengan tengan buen cuidado en no percibir frutos o recuperaciones de capital, instrumentando la
operacion en tal sentido.

Tal descalabro puede paliarse aplicando a las referidas rentas la deduccién para evitar la doble
imposicion de dividendos pero no es totalmente claro que tal deduccién proceda en relacién con la
totalidad de las mismas.

3.4.2.4. Depreciacion de los valores recibidos en préstamo.

Como se expuso en 3.4.1.4 la norma fiscal nada establece. Por otra parte, la norma contable
no es aplicable en relacién con sujetos pasivos del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisica
En cualquier caso, la depreciacion de los valores recibidos en préstamo no determina pérdidas pari
el prestatario, porque tal depreciacion implica, simultaneamente, la disminucion de valor de la obli-
gacion de devolver otros tantos valores de la misma especie y calidad.

3.4.2.5. Deduccién para evitar la doble imposicion de dividendos.

El nimero 4.° del apartado 2 b) establece que «... el prestatario tendra derecho a aplicar las
exenciones o deducciones establecidas en su imposicion personal, en los términos previstos en s
normativa...».

El prestatario tiene, por tanto, derecho a la deduccion por doble imposicion de dividendos del
articulo 66 de la Ley 40/1998.

La deduccién se aplicara sobre los dividendos, y no se aplicara sobre los intereses. Es dudo-
S0 que se aplique sobre el importe de la prima de emisién, de la reduccién de capital o del valor de
mercado de los derechos de suscripcion preferente. En sentido positivo puede aducirse la califica-
cion de rendimiento del capital mobiliario derivado de la participacion en los fondos propios de
cualquier tipo de entidad del nimero 4.° del apartado 2 b), y en sentido negativo que aquellos con-
ceptos no tienen derecho a la deduccion en la Ley 40/1998, a pesar de también tener en la misma |
calificacién de rendimientos derivados de la participacion en fondos propios. Este argumento nos
parece mas solido.
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Por tanto, el prestatario practicara la deduccién para evitar la doble imposicion de dividendos
en relacion con las rentas que la tienen de acuerdo con lo previsto en el articulo 23.1 de la Ley 40/1998

El prestatario sujeto pasivo del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas no esta afecta
do por las «particularidades» previstas en el nimero 4.° del apartado 2 b), pues a poco que se exam
nen las mismas se observa que no tienen aplicacion en relacion con sujetos pasivos del Impuesto sobr
la Renta de las Personas Fisicas, pero si por la norma restrictiva de la deduccion basada en el tiemp
de tenencia de los valores en el entorno de la fecha de distribucion del dividendo, puesto que el Ulti-
mo parrafo del citado nimero 4.° prevé que, a tal efecto, «... las operaciones de préstamo de valore:
tendréan la consideracién de adquisiciones y transmisiones...». No obstante, cuando el prestamista se
un no residente, considerando que el mismo no tiene derecho ni a la deduccion ni a la exencion pare
evitar la doble imposicion de dividendos, el prestatario tampoco tendra derecho. Este criterio también
es valido cuando el prestatario sea un sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades.

Por tanto, el prestatario perceptor del dividendo adquiere, a estos efectos, en la fecha de rea-
lizacion del préstamo, y transmite en la fecha de devolucion de los valores prestados o también en
la fecha anterior en la que los hubiere transmitido.

Aun cuando el prestatario pueda aplicar plenamente la deduccién para evitar la doble impo-
sicidn de dividendos, cuando esté obligado a compensar al prestamista, sucedera que esta tributar
do sobre una renta que no obtiene efectivamente, y esto es inquietante desde la perspectiva de |
capacidad econdmica.

Ya desde la perspectiva de la neutralidad, la realizacion de un préstamo de valores determina,
en relacién con la doble imposicion de dividendos, un exceso de imposicién, puesto que el presta-
tario tributara sobre una renta que no hace suya debido a la compensacién y el prestamista tributar:
por tal renta en concepto de rendimiento derivado de la cesion a terceros de capitales propios, es
decir, sin derecho a la deduccién para evitar la doble imposicion de dividendos.

I
EJEMPLO 6:

Ejemplo de tributacién del préstamo de valores cuando el prestatario es una per-
sona fisica.

1. Prestamista persona fisica; compensacion sobre dividendos; posterior transmision
de la participacion una vez cumplidos dos meses a partir del dividendo.

Tributacion del prestatario:

Dividendo Bruto .....coooveeeiiiiiiiiiice e 72
Base iImponible ... (1D01,4)
CUOA INEEYIA ..o (1008,45)
s
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ol
DedUCCION .....cceeiiiiiiiicce e, 28/84)
Precio de transmision del valor prestado .............cccec...... 1.000
Precio de adquisicion para devolucion ............cccccceeeeee. (9800 - 980)
Renta (ganancia patrimonial) ..........cccccoceviiveiiieeiniiennns 20
(0100] e W 101 (Yo | - RSP PRRRN (20/@45)

Tributacién del prestamista:

Compensacion por dividendo ........cccccccvevieeeiiieenceeenee 72
(101 W10 Yo | - USSR (32045)

Tributacion que se hubiera producido caso de percibirse el dividendo por el presta-
mista.

Tributacion del prestatario:

Precio de transmision del valor prestado .............cc........ 1.000
Precio de adquisicion para devolucion ............cccccceeeee. 980
Renta (ganancia patrimonial) ..........cccocceeviieeiiieeinieeennns 20
(1801 W1 01 (Yo | r= TR U PP OTPRTIN (20/@45)

Tributacién del prestamista:

Dividendo Bruto ........ccoccvieiiiiiiiiieee e 72
Base imponible ........cccociiiiii i (1D01,4)
(010 10] r= 101 (=To | - NPT PPRRN (1008,45)
DEAUCCION ....oeoeiiieieieee ettt 28/84)

Puede apreciarse que la distribucion de un dividendo constante el préstamo de valo-
res determina un exceso de imposicion (32,4) equivalente a la tributacion del gres-
tamista. Para evitar tal exceso de imposicién, la deduccién para evitar la doble impo-
sicién de dividendos hubiera debido residenciarse en el prestamista y, al tiempo,
considerar que el prestatario no debe tributar por el dividendo que transfiere al pres-
tamista via compensacion. Nétese que la calificacién de la compensacién como gasto
financiero impide su deduccién de los rendimientos del capital mobiliario.

2. Prestamista persona fisica; compensacién sobre intereses; devolucién con valores
homogéneos preexistentes.

Tributacién del prestatario:

INtEreSes DIULOS ......cevvviiiiiiiiie e 100

Base imponible del prestatario ..........ccccocevvverineeiineene 100

(101 W10 Yo | - USSR (1008,45)

Precio de transmision del valor prestado .............cc......... 1.000

Valor de mercado de valores homogéneos en la cancelacion 980
Valor de adquisicion de los valores homogéneos preexistentes 900

WA
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o

Ganancia patrimonial a corto plazo .........cccccceeeviiieeeenn. (1200 — 980)
(10 0) £- W [0 1=To | = RS UPRRTR (20/@45)
Ganancia patrimonial a largo plazo ..........cccccccvcvieiinneen. (98D- 900)
(10 0) £- W [0 1=To | = RS UPRRTR (8al®@15)

Tributacion del prestamista:

Compensacion por dividendo .........ccccceevieeeiiieeesiiee e, 100
Base Imponible ... 100
(OIN o] r= 101 (=T | - SR (100®,45)

Puede apreciarse que existe una doble imposicion sobre los intereses, debido|a que
la compensacion no es fiscalmente deducible en el prestatario por tener la califica-
cion de gasto financiero, pese a que el prestatario no percibe renta.

3.5. Obligacion de retener.

El prestatario satisface al prestamista la remuneracion del préstamo y las compensaciones.
Ambos conceptos tienen la consideracion de rendimientos obtenidos por la cesién a terceros de capi-
tales propios del articulo 23.2 de la Ley 40/1998. Por tanto, versara sobre ellos la obligacion de rete-
ner, tanto si el prestamista es persona fisica (art. 82 de la Ley 40/1998) como si es persona juridica
(art. 56.1 del Real Decreto 537/1997).

La letra c) del apartado 2 establece una norma relativa al obligado a retener. El obligado a rete-
ner es la entidad prestataria que hubiera intervenido en la operacién, por cuenta propia o de terce-
ros. No obstante, si el prestamista es una entidad mediadora o una entidad financiera que hubiest
intervenido en la operacién por cuenta de tercero, seran tales entidades las obligadas a practicar I
retencion con ocasién del pago de las rentas al perceptor.

La norma obliga a que la retencién recaiga sobre las rentas pagadas al prestamista final, sin
gue, por tanto, deba practicarse retencion en relacion con la entidad financiera que actda por cuen-
ta de terceros. Cuando asi sea, para dar cumplimiento al mandato legal, dicha entidad financiera
debera, de una parte, desvelar su condicion frente al prestatario para evitar que éste practique reter
cion, y de otra, practicar retencion.

Finalmente, el dltimo péarrafo de la letra c) del apartado 2, establece «... las rentas a que se
refiere esta letra estaran sujetas al sistema general de pagos a cuenta en los supuestos y con las exc:
ciones previstos en los préstamos en efectivo...».

Se sigue de esta norma que los préstamos de valores disfrutaran de la excepcion a la obliga-
cion de retener prevista para los préstamos concedidos por entidades de crédito y establecimiento:
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financieros de crédito inscritos en los registros especiales del Banco de Espafia del articulo 57 ¢) de
Real Decreto 537/1997.

Si bien las compensaciones son calificadas con caracter general como rendimientos del articu-
lo 23.2 de la Ley 40/1998, cuando las mismas se refieran a la prima de emision, reduccion del capi-
tal o derechos de suscripcién o asignacion gratuita, tendran, para el prestamista «... el tratamientc
gue corresponda conforme a su imposicion personal...». Este precepto permite sostener que no dehb
practicarse retencion respecto de tales importes, en la medida en que, de acuerdo con lo previsto e
los articulos 56 y 57 del Real Decreto 537/1997, no se hallan sujetos a retencion.

Cuestion diferente es si estan exceptuados de retencion también los intereses y los dividendos
gue son objeto de compensacion, en la medida en que los mismos estén exceptuados objetivamente ¢
la obligacion de retener. Asi, por ejemplo, si los valores prestados son Letras del Tesoro. La cuestion
es vidriosa porque el interés o dividendo objeto de la compensacion es calificado como rendimiento
obtenido por la cesién a terceros de capitales propios, de manera tal que parece perder su calificacié
sustantiva u original en razén a su naturaleza, para tener la apuntada por el hecho de la compensacié

4. EL DESPLIEGUE DE LOS INCENTIVOS FISCALES

El repliegue de las normas sobre la subcapitalizacién (art. 20 de la Ley 43/1995) y sobre la
transparencia fiscal internacional (art. 121 de la Ley 43/1995) coexiste con el despliegue de los incen-
tivos fiscales. Buena parte de las normas que la Ley 62/2003 dedica al Impuesto sobre Sociedade:
se refieren a los incentivos fiscales. Las enumeramos de manera sucinta:

 Elevacion del porcentaje de deduccidon adicional por 1+D, desde el 10 al 20 por 100
[art. 33.1c)].

« Elevacioén del limite de la base de deduccion por adquisicién de tecnologia avanzada desde
500.000 a 1.000.000 de euros [art. 33.2 b)].

« Elevacién del limite de deduccién global del 45 al 50 por 100 (art. 37.1).
» Ampliacion de los incentivos fiscales para el arrendamiento de viviendas (art. 68.quinquies, 6).

« Ampliacién de los incentivos fiscales para el capital-riesgo. Las rentas de los socios no
residentes no se entenderan obtenidas en territorio espafiol (art. 69).

« Beneficios fiscales «IV Centenario del Quijote» (disp. adic. vigésima de la Ley 62/2003).
+ Beneficios fiscales «Copa América 2007» (disp. adic. trigésima cuarta de la Ley 62/2003).

 Plan Prever (disp. adic. trigésima sexta de la Ley 62/2003).
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5. LAEXENCION DE DIVIDENDOS Y PLUSVALIAS DE FUENTE EXTRANJERA

Entre los requisitos para disfrutar de la exencion de dividendos y plusvalias de fuente extran-
jera figura que la entidad participada haya estado gravada por un «... impuesto extranjero de natu-
raleza idéntica o analoga a este impuesto (el Impuesto sobre Sociedades)...». Tal requisito, en lo suce
sivo, se entendera cumplido «... cuando la entidad participada sea residente en un pais con el qus
Espafia tenga suscrito un convenio para evitar la doble imposicién internacional que le sea aplica-
ble y que contenga clausula de intercambio de informacion...».

El articulo 1 del Modelo de Convenio prevé que «... el Convenio se aplica a las personas resi-
dentes de uno o de ambos Estados contratantes...». Esta expresion la hallamos en el Modelo di
Convenio de 1977, 1996, y en la version revisada de enero de 2003.

Para determinar la residencia el Modelo de Convenio (1977, 1996 y 2003) remite a la legis-
lacion interna de los Estados contratantes, de manera tal que residente es «... toda persona que ¢
virtud de la legislacion de este Estado esté sujeta a imposicion en él por razén de su domicilio, resi-
dencia, sede direccion o cualquier otro criterio de naturaleza similar...», resolviéndose el conflicto
de doble residencia a través del criterio de sede de direccion efectiva.

En el Modelo de Convenio de 1977 se afadio que el término residente de un Estado contra-
tante «... no incluye a las personas que no estan sujetas al impuesto en ese Estado sino exclusive
mente por las rentas de fuentes situadas en ese Estado...», de manera tal que, en principio, queds
excluidas del convenio las entidades que Unicamente tributan por las rentas de fuente local.

Los comentarios sefialan que «... en sus términos y en su espiritu, esta disposicion excluiria
igualmente de la definicion de residente de un Estado contratante a las empresas bajo control extran
jero exoneradas de impuesto sobre sus rentas extranjeras en virtud de regimenes de favor conceb
dos para atraer sociedades instrumental@sdlit companies, sociétés rejaiSin embargo, esta
disposicion tiene dificultades y comporta limitaciones. Consecuentemente debe ser interpretada de
una manera restrictiva porque, de lo contrario, se correria el riesgo de excluir del campo de aplica-
cion del convenio a todos los residentes de paises que aplican un principio de territorialidad en mate-
ria fiscal cuando, evidentemente, éste no es el resultado buscado...».

Los comentarios al Modelo de Convenio han ido incorporando a lo largo del tiempo un con-
junto de normas antiabuso, basadas en diversos supuestos de hecho, cuyo efecto puede ser bie
excluir a determinadas entidades del campo de aplicacién del convenio, bien negar la aplicacion del
convenio a cierto tipo de rentas. Asi, sociedades que son residentes de acuerdo con los propios tér
minos del convenio no tendran derecho a la aplicacion del mismo, o rentas procedentes de entida-
des que son residentes de acuerdo con los propios términos del convenio no tendran derecho a |i
aplicacion del mismo, y, en este Ultimo caso, podria incluso suceder que rentas tales como dividen-
dos o plusvalias de cartera estuvieran afectadas por la exclusion.

Asi pues, si contemplamos el Modelo de Convenio y sus comentarios, nos encontramos con
el siguiente panorama, respecto del campo de aplicacion del convenio:
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» Entidades que tienen la condicion de residentes y no estan incursas en causa de exclusion

 Entidades que tienen la condicién de residentes pero que estan incursas en causa de exclu
sion, o, alternativamente, y con el mismo efecto, que no estan cualificadas para disfrutar
de los beneficios del convenio.

 Entidades que tienen la condicion de residentes, que no estan incursas en causa de exclusio
0 que, alternativamente, estan cualificadas para disfrutar de los beneficios del convenio, pero
gue respecto de ciertas rentas no tienen derecho a la aplicacion de dichos beneficios.

En los convenios suscritos por Espafia, encontramos diversas regulaciones en relacién con e
campo de aplicacion y las causas de exclusion. Asi, los mas antiguos, tienen el campo de aplicaciér
mas extenso pues no contienen clausulas de restriccion de la condicion de no residente o clausula
de exclusién, sean subjetivas o por tipos de rentas. Asi, por ejemplo, el convenio con Alemania.

Los celebrados en el entorno de 1977 y posteriormente incorporan la clausula de restriccion
de la condicion de residente por razén del no gravamen de rentas de fuente extranjera. Asi, por ejem
plo, los convenios con Francia y Reino Unido.

El convenio con EE.UU. incorpora una clausula —procedente del Modelo de Convenio EE.UU.,
actualmente incorporada en sus rasgos basicos en el comentario 20 del art. 1 del Modelo de Convenio
en cuya virtud ciertas entidades residentes y gravadas por renta mundial no estan cualificadas pari
disfrutar de los beneficios del convenio.

Algunos convenios, sin excluir del campo de aplicacion del mismo a una entidad, si lo hacen
respecto de las rentas distribuidas por la misma (dividendos, intereses, canones y ganancias de cap
tal), porque sus socios no son residentes en el pais en el que lo es la entidad en cuestion, si bien ti
exclusiéon no tendra efecto cuando la entidad realice actividades empresariales sustantivas, distinta:
de la simple tenencia de acciones y bienes. Asi, por ejemplo, los convenios de Portugal e Israel.

Otros convenios, como el recientemente suscrito con Chile, contienen la denominada clausu-
la de motivacion fiscal, en cuya virtud los beneficios del convenio no se aplicaran sobre las rentas
de ciertos activos (acciones, obligaciones, derechos...) cuando la entidad pagadora se ha constitui
do con el propésito de obtener tales beneficios.

El convenio con Luxemburgo contempla la exclusion de determinadas entidddies,
Finalmente, el convenio con Suiza no tiene clausula de intercambio de informacién.

De acuerdo con lo expuesto, puede observarse que son muy variadas las situaciones que pue
den presentarse segun cual sea el convenio para evitar la doble imposicion que deba contemplarse
de manera tal que, en definitiva, el cumplimiento del requisito de gravamen por un impuesto extran-
jero tendra diferente contenido practico.

Est4, sin embargo, en la mano del contribuyente superar tales diferencias, porque aunque nc
exista un convenio o incluso cuando medie uno del que la entidad participada esté excluida, podra
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disfrutar de la exencion con tal que pruebe que los beneficios de dicha entidad han sido gravados
por un tributo que haya «... tenido por finalidad la imposicion de la renta obtenida...».

La Administracion tributaria, por el contrario, no podra probar en contrario cuando medie un
convenio, que sea aplicable a la entidad participada. Ahora bien, si corresponde a la Administracion
tributaria calificar si, de acuerdo con lo previsto en el convenio, la entidad participada esta o no com-
prendida en el &mbito de aplicacién del mismo. Sin embargo, cuando la renta afectada pueda ser gra
vada en el pais de la fuente (dividendos y ciertas plusvalias, segin el convenio) es lo cierto que la
Administracion tributaria del mismo aplicara o no el convenio, y si lo aplica la funcion calificadora
de la Administracion tributaria espafiola, aun siendo posible, queda en cierta medida constrefiida.

Cuando no media convenio, o mediando no es aplicable, la Administracion tributaria debera
comprobar si el impuesto que ha gravado los beneficios de la entidad participada es idéntico o ana-
logo al Impuesto sobre Sociedades. Tarea nada facil, por cierto, pues siendo dicho impuesto de natu
raleza personal (art. 1 de la Ley 43/1995), el articulo 20 bis considera que también puede ser un
impuesto idéntico o analogo aquel que recae sobre cualquier elemento indiciario de la renta.

Las contestaciones a consultas del articulo 107 de la Ley General Tributaria de 1963 han crea-
do una doctrina (1907/2002, 269/2001, 1447/2002, 632/2002, V0010/2002) sobre el particular, que
puede ser resumida de la siguiente manera:

« En la comparacion con el impuesto extranjero no deben desecharse los de caracter indi-
ciario, siempre que el efecto final de dicho impuesto sea gravar efectivamente la renta de
la sociedad participada, y ello para «... evitar que se desvirtie la medicion de la presion
fiscal efectiva a partir de cuestiones mas nominales que materiales...».

* No es imprescindible que el impuesto extranjero determine una tributacion efectiva o
«... ni siquera aproximada» a la del Impuesto sobre Sociedades. Sin embargo, la ausen-
cia total de imposicion descalifica al impuesto extranjero, a estos efectos.

Es facilmente observable que ambos criterios son contradictorios. En efecto, el primero apela
a la efectividad de una tributacién no estrictamente personal (primacia de la tributacién efectiva sobre
la naturaleza del gravamen), pero el segundo se aparta del camino de la tributacion efectiva. La raiz
de la contradiccion estriba en que la Direccidon General de Tributos, en vez de realizar una interpre-
tacion aséptica de la norma, intenta justificarla, de manera tal que la convocatoria de la imposicion
indiciaria tendria por honorable fundamento tomar en consideracion la presion fiscal efectiva, mas
alla de formalismos estériles, pero una vez vertida tal afirmacion, totalmente innecesaria, se aparta
de tan elevado camino para seguir el mas prosaico, pero sin duda mas acertado en el contexto de
precepto, en el que la tributacién efectiva queda ya muy templada.

Es propio del método de exencion del articulo 20 bis de la Ley 43/1995 no prestar excesivo
peso al impuesto pagado en el extranjero, ni a su contextura, a diferencia del método de imputacion.
Y asi, en aplicacion de este método, la Resolucién del TEAC de 20 de junio de 2003 pudo negar la
condicién de impuesto de naturaleza idéntica o analoga al «Income TaMpal@@rque «... grava
la produccién de petréleo y otros hidrocarburos ... (y) ... se calcula como ingresos estimados...».

- 116 - ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 252

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



