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I Extracto:

La integracién de Espafia en la Unién Europea, asi como el creciente
proceso de internacionalizacién y globalizacién de la economia, hace
necesario un proceso de transformacién en las empresas que, probable-
mente, no ha hecho nada més que comenzar. Dicha transformacién tiene
como eje fundamental el crecimiento, alcanzado en muchas ocasiones
mediante la fusién de varias empresas para crear una nueva o por la
absorcion entre empresas.

Esta circunstancia, contemplada en la normativa fiscal desde el afio 1991,
queda consagrada en el Capitulo VIII de la Ley 43/1995, del Impuesto
sobre Sociedades. Sin embargo, la complejidad de la materia, la diversi-
dad de casos que pueden plantearse -como casi siempre, la realidad va
por delante de la norma- y una engorrosa redaccién de los articulos de
la Ley provocan que el tratamiento fiscal dado a estas operaciones de
concentracién empresarial haya sido motivo de interpretaciones con-
trapuestas.

El presente trabajo, centrado en el supuesto de fusiones por absorcién
en las que la sociedad absorbente posee con anterioridad a la operacién
un porcentaje significativo del capital de la absorbida, presenta una inter-
pretacién alternativa a la esgrimida por la Direccién General de Tributos
para el articulo 103 de la Ley del Impuesto. En el mismo se defiende que,
cuando en la adquisicién de la participacién se paga un sobreprecio con
respecto al valor teérico resultante de balance, la parte del mismo impu-
table a actualizacion de valores del activo debe tener validez fiscal, tanto
para la determinacién de las cuotas de amortizacién como para el célcu-
lo de los eventuales incrementos de patrimonio.
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I. INTRODUCCION

El proceso de transformacion que esta experimentando desde hace varios afios la sociedac
espafiola en general, y el sector empresarial en particular, como consecuencia de la integracion di
nuestro pais en la Unién Europea, ha tenido, tiene y tendra diversas implicaciones, que se van incre
mentando en los Ultimos compases del siglo como consecuencia del acercamiento al instante de |z
entrada en funcionamiento, con todas las consecuencias, de la moneda Unica.

Uno de los efectos que se dejaron notar en la economia espafiola, en primer lugar, fue la nece
sidad que se presentaba a las empresas de llevar a cabo diversas transformaciones, en ocasiones p
fundas y estructurales, con el fin de ser competitivas ante el nuevo mercado que se les abria, con ul
incremento sensible de la demanda -cientos de millones de ciudadanos europeos con libertad de acce
S0 a nuestros productos, y por lo tanto clientes potenciales-, pero simultaneamente con un sustan
cial incremento de la competencia -miles de empresas de toda Europa produciendo bienes y servi-
cios para el mercado espariol-.

En este contexto, uno de los pasos que se presentaba como imprescindible era, en un grai
namero de casos, el aumento del tamafio de las empresas con el triple objetivo de incrementar Ie
capacidad productiva, aumentar el peso especifico en los mercados y minimizar costes. Dicho cre-
cimiento se plasmaba, frecuentemente, en procesos de concentracion empresarial.

Con el fin de fomentar o, cuando menos, no desincentivar estos procesos, se encuentra vigen:
te desde el afio 1991 una normativa fiscal especifica tanto para los supuestos planteados -fusione:
aportaciones de ramas de actividad...-, como para los equivalentes en sentido contrario -escisiones-
Dicha normativa tenia ademas el fin de armonizar el régimen fiscal con el de los paises de la Union
Europea.

El objeto del presente trabajo es analizar dicho tratamiento fiscal. Para ello, haremos abstrac-
cion de todo aquello que escape de lo que va a ser el componente prioritario del eventual coste fis-
cal. En este sentido, omitiremos toda referencia a la tributacién por imposicién indirecta (IVA,
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Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales, etc.), asi como a los eventuales impuestos municipa-
les (Impuesto sobre el Incremento de Valor de los Terrenos...). Dentro de la imposicion directa, hare-
mos mencién especial al tratamiento fiscal de un supuesto especifico, cual es el de la absorcion de
una sociedad por otra que, con caracter previo a dicha operacion, tiene un porcentaje significativo
de su capital (mas del 5%). Este supuesto se recoge en el articulo 103 de la Ley 43/1995, de 27 dt
diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, cuya interpretacién oficial, como se expondrd, presenta
graves lagunas que pueden llevar a consecuencias practicas radicalmente enfrentadas al objetivo d
la norma.

En cuanto a los sujetos participantes en estas operaciones, nos centraremos en los efectos d
las mismas sobre las sociedades intervinientes -absorbente y absorbida-, tocando de modo colaterz
y tan sélo en aquello que afecta a los mismos las implicaciones sobre el tercer actor -socio de la
sociedad absorbida-.

Il. SITUACION ANTERIOR A LA LEY 29/1991

A raiz de la reforma fiscal operada en nuestro pais en los ultimos afios de la década de los
setenta, la tributacién de las sociedades queda regida por la Ley 61/1978, de 27 de diciembre, del
Impuesto sobre Sociedades, desarrollada con posterioridad por el Real Decreto 2631/1982, de 15 d¢
octubre, por el que se aprueba el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades. Ademas, en la mate
ria que nos ocupa, existia una regulacion especifica determinada por la Ley 76/1980, de 26 de diciem-
bre, sobre régimen fiscal de las fusiones de empresas. En consecuencia, durante los afios anteriore
a la entrada en vigor de la Ley 29/1991 coexistian dos regimenes: uno general, de habitual aplica-
cién, y otro especial que, como se vera, exigia un gran nimero de tramites que lo hacian, de hecho
aplicable tan sé6lo a determinadas operaciones de fusion.

1. Régimen general.

Como queda dicho, este régimen venia regulado por la Ley y el Reglamento del Impuesto
sobre Sociedades. Dada la parquedad de la Ley (34 articulos) frente a lo prolijo del Reglamento (400
articulos), situacién esta, por otra parte, habitual en la normativa fiscal de aquellos afios, centrare-
mos nuestro analisis en el estudio del desarrollo reglamentario, partiendo de la existencia de respal-
do legal en todos los aspectos del mismo.

Pues bien, dicha norma no contiene a lo largo de su articulado ninguna mencién a la tributa-
cion de las entidades fusionadas -absorbente y absorbida-, ya que el articulo 137, Unico que se refie
re a estas operaciones, aborda el tratamiento fiscal de las sociedades-socio de otra entidad intervi
niente.
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Ante este silencio normativo, se entendia que la tributacion venia producida al amparo del
régimen general de los incrementos de patrimonio. En efecto, el articulo 126.1 del Reglamento defi-
nia tal componente de la base imponible:

«Son incrementos o disminuciones de patrimonio las variaciones en el valor del patri-
monio del sujeto pasivo cuando se pongan de manifiesto con ocasion de cualquier
alteracion en la composicion de aquél, sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos
siguientes».

Por su parte, el apartado 2 del mismo articulo 126 establecia que:

«Se computaran como incrementos de patrimonio los que se pongan de manifiesto por
simple anotacion contable (...)».

Estos preceptos sirvieron en su momento para alumbrar teorias defensoras de la tributacion
de las operaciones de fusion, teorias que ademas fueron llevadas a la practica como tesis oficial di
la Administracion Tributaria.

En efecto, no puede obviarse que con caracter previo a una fusion, las sociedades intervinientes
deben verificar y «retocar», en su caso, los valores de los elementos constitutivos de sus respectivo:
balances, con el fin de llegar a determinar la ecuacién de canje. En la practica generalidad de los
casos, sobre todo si en los balances aparecian bienes inmuebles, estos «retoques» generaban inc
mentos en sus valoraciones. Desde este punto de vista, es incuestionable la existencia de una «vari
cién positiva en el valor del patrimonio del sujeto pasivo», tal y como recoge el articulo 126.1 cita-
do, en ambas sociedades. Sin embargo, se exigia un segundo requisito para la existencia de incremen
de patrimonio: la variacion de valor debia ponerse de manifiesto con ocasion de cualquier alteracion
en la composicidn del patrimonio. Pues bien, el cumplimiento de esta condicion parecia bastante
mas dudoso. En este sentido se manifiesta, entre otras, una voz tan autorizada como la de Eduard
SaNz GADEA (Impuesto sobre Sociedades, comentarios y casos pra@&igeslicion, septiembre de
1991, Ed. CEF, pag. 1.088 y siguientes).

En efecto, si analizamos en primer lugar a la sociedad absorbente, llegaremos a la conclusion
de que no existe ninguna de las modalidades en que pueden dividirse las «puestas de manifiesto» d
la alteracion patrimonial, segun la extensa relacién comprendida en el articulo 127 del Reglamento:
ni hay incorporacion de activos sin contraprestacion, ni hay salida de activos de la sociedad.

Mucho més obvia resulta dicha carencia en el caso de la sociedad absorbida, pues su patri-
monio se transmite en bloque a la absorbente, sin contraprestacion (ésta ira a los socios). Su tribu
tacion, en consecuencia, se defiende como una manifestacion de la denominada «plusvalia del muer
to», vigente en nuestro ordenamiento fiscal en los impuestos directos de la época.
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2. Régimen especial. Ley 76/1980.

El primer intento legal de eliminar trabas fiscales a los procesos de concentracién empresa-
rial viene dado por la Ley 76/1980. Ciertamente loable, el tiempo parecié demostrar que dicho inten-
to pago la inexperienciaaSz GADEA (ob. cit., pag. 1.098) opina que la Ley 76/1980 se caracteriza
por el «doble exceso»: exceso en la concesidn de beneficios fiscales y exceso de intervencionismc
administrativo.

En efecto, parece excesivo conceder una bonificacion del 99% a las plusvalias puestas de
manifiesto -y reflejadas en contabilidad, requisito imprescindible como se vera- a raiz del proceso
de fusién. En la préactica, suponia una carga para la Hacienda Publica via mayor cuota de amortiza-
cién y menor plusvalia en la futura venta de activos. El requisito de permanencia en el patrimonio
-tres o cinco afios, en funcién del tipo de activo- para mantener el beneficio fiscal era a todas luces
insuficiente. En definitiva, no se trataba tanto de mantener la neutralidad -posponiendo la imposi-
cién como se vera posteriormente- cuanto de eximir de tributacion a estas plusvalias.

El segundo exceso -intervencionismo administrativo- se plasmaba en requisitos de tipo valo-
rativo y contable -exigencia de registro en el balance de los valores aprobados para determinar la
ecuacion de canje- y en la exigencia de una comunicacion previa a la Administracion para que, tras
la apertura del oportuno expediente, ésta procediese a la comprobacion del cumplimiento de los
requisitos anteriores y, en su caso, a la concesion del régimen especial. La consecuencia de este exc
so de intervencionismo presentaba un doble aspecto negativo: por una parte, se demoraba en el tierr
po la concesion de los beneficios fiscales; por otra, al estar sometida la operacién al visto bueno de
la Administracion, se abonaba el campo para las consiguientes acusaciones de falta de transparer
cia, en la mayor parte de los casos carentes de todo fundamento y procedentes de sectores poco rigt
rosos, pero que dafiaron la imagen de la Administracion Tributaria. Baste recordar en este sentido
algun conocido proceso de fusion bancaria, cuajado o no con posterioridad.

En definitiva, tras la experiencia de los afios de aplicacion de la Ley 76/1980, se demanda una
normativa mas adecuada para los procesos de concentracion empresarial, inspirada en dos princi
pios fundamentales: ambito de aplicacién universal y neutralidad fiscal.

Ill. LALEY 29/1991

Precisamente a satisfacer esa demanda del sector empresarial acude la Ley 29/1991, de 1t
de diciembre, de adecuacion de determinados conceptos impositivos a las directrices y regla-
mentos de las Comunidades Europeas. Como qued6 dicho con anterioridad, y refleja el propio
enunciado de la Ley, ésta venia exigida por la adaptaciéon de nuestra normativa a la del resto de
los paises de la Comunidad. Pero ademds conseguia rectificar los defectos detectados en la not
mativa anterior.
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En efecto, se conseguia en primer lugar un ambito de aplicacién cuasi universal: toda opera-
cion que quedase englobada en las definidas por el articulo 2 era en principio beneficiaria del régi-
men especial, si bien debia de comunicarlo con caracter previo al Ministerio de Economia y Hacienda.
Tan sdlo en el supuesto de que se pudiera comprobar que la operacion se llevaba a cabo con fine
de elusion fiscal se perderian los beneficios inherentes al citado régimen. Como puede observarse
se eludian todas las obligaciones, controles previos y autorizaaipniesi establecidas en la Ley
76/1980, si bien, como contrapartida, se perdia la seguridad que otorgaba una verificacion previa,
teniendo por lo tanto durante cinco afios la amenaza de una posible intervencion de la Inspeccion
que interpretase animo defraudatorio en la operacion.

En segundo lugar, se plasmaba el principio de neutralidad fiscal: en lugar de conceder boni-
ficaciones, la operacion de fusién quedaba introducida en un paréntesis de tal modo que, a efecto:
de la imposicion directa sobre las sociedades intervinientes, era como si la operacion no hubiese
existido, manteniendo los activos transferidos como consecuencia de la misma tanto su valor histo-
rico como su antigliedad.

En definitiva, la Ley no tenia como objetivo fundamental incentivar las operaciones de concen-
tracion empresarial, sino no desincentivar por motivos fiscales ninguna operacion de este tipo. Tal fina-
lidad se consigue saltando por encima de la operacion, como si de hecho no se hubiese producido.

IV. LALEY 43/1995

El paso definitivo en la imposicién directa sobre la renta de las personas juridicas se da con
la aprobacion de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades. Con ella se
alcanza lo que habia venido siendo una de las principales demandas del sector empresarial: adapt:
la fiscalidad a la contabilidad, o viceversa, de forma que el resultado contable de la empresa y la
base imponible sobre la que se tiene que tributar por los beneficios empresariales coincidan o, en
ultimo caso, experimenten pocas diferencias.

En efecto, bajo la normativa anterior, el paso del resultado contable al resultado fiscal exigia
gran numero de alteraciones, negativas y, sobre todo, positivas. Ello suponia, ademas del esfuerz:
gue implica el elevado nimero de calculos adicionales, que la tributacién sobre los beneficios empre-
sariales se determinaba de fastdre una magnitud distinta, y en ocasiones distante, al verdadero
beneficio empresarial.

La nueva Ley soslaya este inconveniente, a la par que simplifica de manera significativa la
determinacién de la base imponible -por coincidencia casi generalizada con la normativa contable-,
centrando asi la mayor parte de su articulado en la regulacién de los regimenes especiales. La cor
fluencia de ambas circunstancias -remision del régimen general a la contabilidad y andlisis porme-
norizado de los regimenes especiales- origina un impuesto mucho mas centrado en la realidad de
sector econdmico.
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En lo tocante a la cuestidén objeto del presente estudio, la nueva Ley mantiene el esquema de
dos regimenes diferenciados existentes hasta la fecha: un régimen especial, aplicable a la inmens,
mayoria de los procesos de concentracién empresarial, que mantiene el principio inspirador basico
de neutralidad fiscal frente a este tipo de operaciones, y un régimen general aplicable a los escaso:
supuestos que quedan fuera del ambito de aplicacion anterior, y en todo caso susceptible de abarce
cualquier operacién, en tanto que cabe la renuncia al régimen especial por parte del sujeto pasivo.

1. Régimen general.

Cuando la operacién de fusién no puede, o los intervinientes no desean, acogerse al régimen
especial previsto para fusiones y escisiones de sociedades, la normativa que le sera aplicable es |
general, recogida en el articulo 15 de la Ley 43/1995. En el mismo se especifica la tributacion tanto
de la sociedad absorbente como de la absorbida y de los socios de ésta.

1.1. Sociedad absorbente.

El citado articulo 15, en su apartado 2 d), establece que: «se valoraran por su valor normal de
mercado los siguientes elementos patrimoniales: (...) los transmitidos en virtud de fusién, absor-
cién, y escision total o parcialksta conceptuacion, coherente con el tratamiento habitual para incre-
mentos o disminuciones patrimoniales, deja de lado la pretension de neutralidad fiscal para este tipo
de operaciones -a ello responde el régimen especial, como se vera- y consagra la valoracién de la
transmisiones que se generan a precio normal de mercado. En tal sentido, el apartado 7 del mismc
articulo define cdmo debe cuantificarse el resultado de la operacién, desde el punto de vista de la
sociedad absorbente -socio de la absorbida-:

«Se integrara en la base imponible de los socios la diferencia entre el valor normal de
mercado de la participacion recibida y el valor contable de la participacion anulada.»

Estaremos, por tanto, a la comparacién entre el valor de mercado de los activos y pasivos que
recibe la sociedad absorbente y el valor contable de la participacion que la absorbente tenia en la
absorbida, cuantificandose de la siguiente manera:

VALOR MERCADO BIENES RECIBIDOS

VALOR CONTABLE PARTICIPACION

VARIACION PATRIMONIAL ( + 0 -)
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Como resulta obvio, el signo de la variacion patrimonial dependera de los diversos parame-
tros que puedan afectar a los sumandos. Asi, por ejemplo, si la sociedad absorbida no actualizé los
valores de sus activos y la absorbente adquirié su participacion por el valor neto contable segun
balance, es muy probable que la operacion de absorcidon genere una plusvalia. Si, por el contrario
la participacion se adquirié en un momento en que las acciones de la absorbida tenian un mayor valo
-Ultimos ejercicios con resultados positivos, anteriores a otros con pérdidas...-, se generara una
minusvalia, salvo que la sociedad-socio hubiera provisionado anualmente en funcién de los valores
tedricos resultantes del balance de la absorbida.

La primera cuestion litigiosa que se plantea, y sobre la que es oportuno detenerse siquie-
ra de modo somero, es la deducibilidad de la eventual minusvalia generada por la absorcién; en
efecto, las limitaciones y requisitos que la legislacion ha exigido tradicionalmente tanto para
deducir partidas negativas generadas en ejercicios anteriores, como para admitir provisiones por
depreciacion en sociedades con determinado grado de participacién, han sido no solo de eleva-
da magnitud sino también cambiantes en el tiempo, en funcion de la norma aplicable en cada
momento.

Asi, es sobradamente conocido que la normativa anterior a la Ley 43/1995 rechazaba la dedu-
cibilidad de la provision por depreciacion de valores, si no habia sido objeto de contabilizacién en
el ejercicio correspondiente; de tal manera que o se contabilizaba en el ejercicio o se perdia la posi-
bilidad de deducir el gasto. Por otra parte, no se permitia la deduccién de dichas dotaciones cuandc
se daba un determinado grado de participacion entre ambas sociedades. De tal suerte que, desde
punto de vista estrictamente fiscal, no existia motivo para dotar la citada provision por depreciacion
de valores.

La Ley 43/1995 altera sustancialmente este planteamiento. En primer lugar, en su articulo 12.3
se permite la deducibilidad de la provision con independencia de cual sea el grado de participacion
entre las sociedades. Tal extremo queda nitidamente aclarado al definir que «este mismo criterio se
aplicara a las participaciones en el capital de sociedades del grupo o asociadas en los términos de |
legislacion mercantil».

Por otra parte, el articulo 19.3 consagra la posibilidad de deducir gastos en los ejercicios
posteriores a aquel en que procederia su imputacion tengierapgre que de tal actuacion no
se derive una tributacién menor de la que procederia en caso de aplicarse el criterio gene-
ral de devengo

En consecuencia, y ante una eventual minusvalia en la sociedad absorbente por aplicacion de
la ecuacidn transcrita anteriormente, causada por la acumulacion de resultados negativos en la socie
dad absorbida, sin que la absorbente hubiera provisionado el descenso de valor, pueden plantears
las siguientes alternativas:
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a) Inadmisibilidad de la deducibilidad de la pérdida.Desde nuestro punto de vista, esta
postura carece de apoyo legal, toda vez que supondria rechazar la deducibilidad de la dota-
cién a la provision en ejercicios posteriores y, simultaneamente, la minusvalia contable en
virtud de la obligacién que, supuestamente, la sociedad habria tenido de dotar la provision,
con independencia de su inaplicabilidad fiscal.

b) Admision de la deduccién, via provisi6nCon caracter previo a la operacién, la sociedad
podria contabilizar la provisién no dotada en ejercicios anteriores, ajustando su valor neto
contable al tedrico resultante del balance de la participada. En nuestra opinion, si bien pare-
ce aceptable esta alternativa, queda la duda de la frase contenida en el citado articulo 19.3
relativa a la menor tributacion. En efecto, la expresiémpre que de ello no se derive una
tributacion inferior a la que hubiere correspondido por aplicacién de la norma de impu-
tacion temporal prevista en los apartados anterigresde dar lugar a situaciones confu-
sas al aplicarla al presente supuesto. Piénsese en el caso de una provision no deducible cor
arreglo a la legislacién anterior, y que de acuerdo con la vigente Ley es susceptible de mino-
rar la base imponible. Resulta incuestionable que su dotacién conjunta en un solo ejercicio
-posterior a la Ley 43/1995- va a suponer una menor tributacion en el conjunto de los perio-
dos impositivos, y no una simple redistribucién de bases imponibles entre dichos periodos.

En consecuencia, si bien nos inclinamos a pensar que la provision debe tener en todo caso
caracter deducible, fundamentalmente en aplicacion de la filosofia inspiradora de la Ley, se
trata de una cuestion de derecho transitorio sobre la que deberan pronunciarse la Administracion
y, probablemente, los Tribunales. Por tal motivo, pensamos que es mas oportuna la busqueda
de la deducibilidad a través de la tercera de las alternativas, que a continuacion se expone.

¢) Admision de la deduccion, via pérdida patrimonial Si la sociedad absorbente no dotd

la oportuna provision, es evidente que se va a encontrar en el momento de la operacién con
una pérdida patrimonial, equivalente a la diferencia entre lo que valia su participacion en
la absorbida cuando la adquirio, y lo que vale en el momento de la absorcion. Por ello, y
en aplicacion del articulo 15.7 de la Ley, dicha pérdida debe integrarse como partida nega-
tiva en la base imponible del impuesto. Como queda dicho, desde nuestro punto de vista
ésta es la forma mas clara de proceder a la minoracion de la pérdida en la base imponible,
ya que no se contraviene ninguna norma -pasada ni presente- y la disminucién en la base
imponible responde a una pérdida cierta y realizada.

1.2. Sociedad absorbida.

Siempre y cuando no se opte por el régimen especial de los articulos 97 y siguientes, el efec-
to sobre la entidad transmitente se presenta mas nitido y con escaso margen de dudas: el apartado
del reiterado articulo 15 establece que: «la entidad transmitente integrara en su base imponible la
diferencia entre el valor normal de mercado de los elementos transmitidos y su valor contable». Por
lo tanto, lo habitual sera que la sociedad absorbida experimente una plusvalia como consecuencic
de la operacion.
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1.3. Ejemplo numérico.

Supongamos que «X, S.A.» posee el 100% del capital social de «Y, S.A.», adquirido el 2 de
enero de 1996, en 1.000 u.m. Para simplificar el analisis supondremos que la sociedad absorbida nt
ha experimentado alteracion alguna en su neto patrimonial, por lo que el valor tedrico de la partici-
pacién de «X, S.A.» no varia.

BALANCE DE «X, S.A.»

Acciones de «Y, S A» ..ceeeiiiiieiinnn. 1.000 Capital + Reservas ........ccccccceecveeeennn. 3.000
Otros activos ........ceevveeeeeeeeeeeeeeeennnnn, 4.000 PasiVoSs .......oovvvviiieieeeeeeeee 2.000

BALANCE DE «Y, S.A.»

ACHIVOS . 3.000 Capital + Reservas .........ccccceeeeevnnnn.. 1.000
PasiVOS .....coocviiiiiiiiie 2.000

Los activos de «Y, S.A.» tienen un valor de mercado de 4.000 u.m.

En el momento en gque «X, S.A.» absorbe a «Y, S.A.» se tributa:

En «Y, S.A.» (transmitente) -art. 15.3-:

Base imponible = 4.000 — 3.000 = 1.000
Cuota al 35% 350

En «X, S.A.» (adquirente) -art. 15.7-:

Recibido a valor de mercado:

Activo — Pasivo (incluyendo aqui el Impuesto sobre Sociedades)

4.000 — 2.350 = 1.650

Valor neto contable de la participacion = 1.000

Base imponible = 1.650 — 1.000 = 650
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Cuota al 35% =227,5

Coste fiscal total de la operacion = 350 + 227,5

577,5

Plusvalia real por aplicacion del valor de mercado

4.000 — 3.000 = 1.000
Tipo impositivo real = 57,75%

Es decir, estamos ante un claro supuesto de exceso de tributacion por doble imposicion, ya
gue la sociedad absorbente, propietaria de hecho de la absorbida, va a tener que pagar 577,5 u.n
sobre una plusvalia real de 1.000 u.m.

Obviamente, la norma no podia permanecer impasible ante tal situacién, y a solventar tal exce-
so acuden los articulos 28 y siguientes de la Ley, al regular el régimen de deducciones para evitar la
doble imposicion.

1.4. Deducciones para evitar la doble imposicion.

El articulo 28 de la Ley del Impuesto -en el que se establecen los mecanismos para evitar la
doble imposicién interna- ha sido uno de los que ha experimentado mayor nimero de alteraciones
en los escasos afios transcurridos desde la aprobacién de la norma. En efecto, la redaccién inicia
dada por la Ley 43/1995 se vio alterada pocos meses después por la Ley 10/1996, posteriormente
por el Real Decreto-Ley 8/1996, y finalmente por la Ley 40/1998, de 9 de diciembre, cuya redac-
cion es la que figura vigente en la actualidad. No obstante, no presenta especial interés detenerse d
manera pormenorizada en todas las reformas citadas, ya que el objeto fundamental de las mismas €
delimitar los casos en los que es aplicable la deduccion para evitar la doble imposicion interna. Por
consiguiente, bastara con la comprobacion de que la normativa vigente ampara al supuesto objetc
del presente estudio.

Asi, el apartado 3 del citado articulo 28 establece que:

«La deduccion también se aplicara en los supuestos de liquidacion de sociedades, sepa-
racion de socios, adquisicién de acciones o participaciones propias para su amortiza-
cion y disolucion sin liquidacién en las operaciones de fusidescision total o cesion

global del activo y pasivo, respecto de las rentas computadas derivadas de dichas ope-
raciones, en la parte que corresponda a los beneficios no distribuidos, incluso los que
hubieran sido incorporados al capital, y a la renta que la sociedad que realiza las ope-
raciones a que se refiere el parrafo anterior deba integrar en la base imponible de acuer-
do con lo establecido en el articulo 15.3 de esta Ley».

Resulta incuestionable el sometimiento al citado régimen de las operaciones de fusién por
absorcion.
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El apartado 4 recoge los supuestos que, si bien se encuentran incluidos en el anterior, no pue:
den disfrutar de los beneficios establecidos en el articulo. Basicamente se persigue evitar la subtri-
butacién por via de la deduccién, toda vez que los supuestos excluidos son aquellos en los que biel
no se produce tributacion efectiva en el perceptor de la renta -tratamiento de cupén corrido-, bien la
renta positiva obtenida e integrada en la base imponible se compensa automaticamente con otra d
igual cuantia y signo contrario -reparto de dividendo que supone paralelamente una depreciacion del
valor de la participacién, con la correspondiente provisién deducible-.

El andlisis del farragoso y prolijo apartado 4 lleva a deducir que la operacion de fusion por
absorcién, tal y como se contempla, no se encuentra comprendida en ninguno de los supuestos d
exclusién.

Por lo tanto, debe concluirse de lo anterior el sometimiento de nuestro supuesto a la citada
deduccion.

Sentado lo anterior, procede delimitar el importe de la reiterada deduccién. Para ello, es pre-
ciso acudir a los dos primeros parrafos del articulo 28. En el primero se establece que:

«Cuando entre las rentas del sujeto pasivo se computen dividendos o participaciones en
beneficios de otras entidades residentes en Espafia, se deducira el 50 por 100 de la cuota
integra que corresponda a la base imponible derivada de dichos dividendos o partici-
paciones en beneficios.

La base imponible derivada de los dividendos o participaciones en beneficios sera el
importe integro de los mismos».

Una vez definida la base de la deduccion -la cuota integra que corresponde a la base imponi-
ble que se deriva de la operacién- el apartado segundo eleva el porcentaje de deduccién para dete
minados supuestos:

«La deduccién a que se refiere el apartado anterior sera del 100 por 100 cuando los divi-
dendos o participaciones en beneficios procedan de entidades en las que el porcentaje
de participacion, directo o indirecto, sea igual o superior al 5 por 100, siempre que dicho
porcentaje se hubiere tenido de manera ininterrumpida durante el afio anterior al dia en
gue sea exigible el beneficio que se distribuya (...)».

Es decir, en el supuesto que nos ocupa, la Ley concede una deduccion equivalente al total de

la cuota generada por la absorcién, evitando asi de modo absoluto la doble imposicion.
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Retomando el ejemplo numérico anterior, la deduccion a aplicar se definiria de la siguiente
manera:

Base imponible en «Y, S.A.» = 4.000 — 3.000 = 1.000

Cuota al 35% = 350

Base imponible en «X, S.A.» = (4.000 — 2.350) — 1.000 = 650
Cuota al 35% = 227,5

Deduccién: 100% de la cuota generada por la absorcién = 227,5

Coste fiscal total = 350 + 227,5 — 227,5 = 350
Plusvalia real = 4.000 — 3.000 = 1.000

Tipo de gravamen efectivo = 35%

1.5. Un caso especial: la sociedad absorbente adquirié su participacion por encima del valor
tedrico segun balance.

Hasta aqui llega la exposicion del régimen general previsto en la Ley del Impuesto sobre
Sociedades para operaciones de fusion por absorcion, en el que no surgen excesivas dudas inte|
pretativas, a salvo de las que se han ido plasmando a lo largo de las paginas anteriores. Sin embal
go, es de interés analizar un supuesto que, si bien no sera de aplicacién general, tampoco resulti
extrafio a la realidad, sobre todo en el caso de sociedades con fuerte peso de bienes inmueble
entre sus activos: nos referimos al supuesto en el que la sociedad absorbida haya experimentad:
un fuerte incremento en el valor de alguno de sus activos sin que tal circunstancia se vea plasma-
da en su balance. El valor teérico de las acciones seguird siendo el mismo; no obstante, los socios
seran conocedores de tal circunstancia y la reflejaran en el precio de venta de dichas acciones, qu
subira muy por encima del valor resultante del balance. En este contexto, es perfectamente posi-
ble que la sociedad absorbente haya pagado por su participacién una cifra muy superior al valor
tedrico de la misma.

Supongamos que el dia 2 de enero de 1995 se constituye «Y, S.A.», mediante la aportacion
por varios socios personas fisicas de un terreno rastico valorado en 1.000 u.m. En aras de una maya
facilidad de comprensién se simplificara al maximo el balance, por lo que prescindiremos de la even-
tual inclusion de la sociedad en el régimen de transparencia fiscal.
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BALANCE DE «Y, S.A.»

TEITENOS .ovvviieeeiiiiiee e 1.000 Capital social ........cccceveveeeiiiiiiiieenens 1.000

El dia 1 de julio de 1995, el terreno es recalificado como urbano, por lo que pasa a tener un
valor de mercado de 5.000 u.m. Esta incidencia no tendra repercusién en el balance de la sociedac

El dia 2 de enero de 1996, «X, S.A.», sociedad ya existente, compra a los anteriores socios la
totalidad del capital social de «Y, S.A.». Estos, conocedores de la recalificacion de los terrenos pro-
piedad de la sociedad, repercuten el nuevo valor en el precio de las acciones, por lo que «X, S.A.»
debe desembolsar 5.000 u.m. Obviamente, esta operacién no tiene repercusion de ningun tipo en li
contabilidad de «Y, S.A.». Por su parte, la sociedad adquirente reflejara la entrada de un activo finan-
ciero por valor de 5.000 u.m. en su balance.

El dia 2 de enero de 1999, «X, S.A.», propietaria del 100% del capital social de «Y, S.A.»,
procede a su absorcion.

Por aplicacién del régimen general expuesto, la tributacién de la absorcion seria la siguiente:

«Y, S.A.»:
Valor de mercado del activo ........cceuevvviviieiieieeieeeee, 5.000
Valor neto contable del activo ............cccovvveeeieiiievnnnnnn. 1.000
Base imponible .........cccooiiiiii 4.000
CUOLA Al 3590 ... 1.400

«X, S.A.»:
Valor de mercado recibido ............ooovvvveeiiiiiiiiiiinneenns 5.000
Coste de adquisicion participacion ..........ccccceeeeeviennns 5.000
Base imponible ... 0
CUOLA Al 350 .eneeeeiiie e 0

Aparentemente, no se aprecia exceso de tributacion. Sin embargo, un analisis mas detallada
prueba que si se da tal exceso. En efecto:
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a) No puede olvidarse que, ya antes de la absorcion, «X, S.A.» es propietaria del 100% de

«Y, S.A.». Dicho de otro modo, el coste fiscal atribuido a «Y, S.A.» -1.400 u.m.- repercu-
tira en definitiva en «X, S.A.». Y esto no tiene ningln sentido por cuanto, de hecho, esta
sociedad habia pagado el solar a su valor actual de mercado, a través de la compra de las
acciones. Por lo tanto, se esté haciendo tributar por un beneficio que no ha existido: la socie-
dad absorbente tendra en su balance un activo -terreno- que vale 5.000 u.m., en lugar de
otro activo -financiero- que valia 5.000 u.m., y por el que pagé exactamente 5.000 u.m. No
existe plusvalia.

b) Si la sociedad absorbente enajenase al dia siguiente de la operacién dicho terreno por su

valor de mercado -5.000 u.m.-, habria obtenido un resultado cero, por el que habria tenido
gue pagar 1.400 u.m. de impuestos sobre una supuesta plusvalia. Situacion que no merece
mas comentarios por opuesta a todos los principios inspiradores del ordenamiento fiscal.

¢) Quienes realmente se benefician de la recalificacion de los terrenos son los anteriores socios

de «Y, S.A.», que pasaron de tener un activo valorado en 1.000 u.m. a venderlo en 5.000
u.m. La plusvalia real se produce en la venta de esas acciones. Y, de hecho, los socios habrai
tributado en sus impuestos personales por dicha plusvalia. Es decir, volvemos a encontrar-
nos ante un supuesto de doble imposicién: una sola plusvalia -generada por una recalifica-
cion de terrenos- provoca dos liquidaciones impositivas, ambas por el total del beneficio
-4.000 u.m.-.

Sentado lo anterior, resulta obvia la necesidad de establecer un mecanismo de rectificacion

para ese exceso tributario. Cabe, pues, preguntarse sobre la posibilidad de aplicar al presente cas
la deduccion por doble imposicion del articulo 28.

De la lectura detallada del citado precepto no se desprende ningun apartado que excluya tal

aplicacién al supuesto estudiado. Asi, el punto 4, que es el que define dichas exclusiones, no con-
tiene en ninguno de sus parrafos referencia alguna a las operaciones de fusién por absorcion.

Por otra parte, como se ha expuesto, es evidente que en el caso analizado se produce ui

exceso impositivo que debe ser corregido, de acuerdo con la propia filosofia del impuesto. En
este sentido se pronunciamb YANES, LOPEZSANTACRUZ MONTES, TOME MUGURUZAY UCELAY

SaNz en su obra Guia del Impuesto sobre SociedddesCISS, 1995, pags. 465 y 466), cuan-

do exponen:

-110 -

«La deduccién por doble imposicion de dividendos va a operar, también, cuando como
consecuencia de la disolucién de una entidad no se genera renta gravable para los socios.

)

Se corrige de este modo de forma indirecta el exceso de imposicion que se produjo cuan-
do se gravaron las plusvalias (...) en la transmision de la participacion.
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En conclusion, debe entenderse que la deduccion para evitar la doble imposicién es aplicable
al presente caso, por un importe igual al 100% de la cuota soportada por la operacion, de tal modc
que el efecto fiscal agregado sera cero, en cuanto a las sociedades intervinientes. En definitiva, los
Unicos que soportarian carga tributaria serian los socios iniciales de la sociedad absorbida, por |z
venta de sus participaciones a precio superior al de adquisicion, tal y como por otra parte parece l6gi-
coy elemental.

1.6. Conclusiones.

Antes de abandonar al capitulo dedicado al régimen general, y por las repercusiones que ten-
dran en el andlisis del régimen especial, objeto prioritario del presente estudio, resulta del maximo
interés dejar sentadas de manera concisa las conclusiones que se desprenden de lo expuesto hast:
momento:

1.° En la sociedad absorbente se produce una renta, susceptible de ser integrada en la bas
imponible del impuesto, determinada por la diferencia entre el valor de mercado de los
bienes recibidos en la operacién y el valor contable de su participacion en la absorbida.

2.° Si la diferencia anterior arroja signo negativo, como consecuencia de la acumulacion de
pérdidas en la sociedad absorbida, dicho resultado minorara la base imponible de la absor-
bente, sin que sea Obice para ello la insuficiencia en la dotacion a la provisién por depre-
ciacion de valores.

3.° En la sociedad absorbida, se integraré en la base imponible del impuesto la diferencia entre
el valor de mercado de los bienes transmitidos y su valor neto contable.

4.° Es aplicable al presente caso la deduccién para evitar la doble imposicién interna previs-
ta en el articulo 28 de la Ley del Impuesto.

5.° Asimismo, es aplicable dicha deduccion aun en el caso de que no se produzca renta gra-
vable en la sociedad absorbente, como consecuencia de haber adquirido su participacion
a un precio tal que refleje los valores de mercado de los activos que posee la sociedad trans-
mitente.

2. Régimen especial.

Sentado lo anterior, y tal como se expuso al principio del presente estudio, la Ley del Impuesto
sobre Sociedades establece un régimen especial para las operaciones de fusién, recogido en los artic
los 97 y siguientes. Dicho régimen persigue la consagracion para este tipo de operaciones del prin-
cipio de neutralidad, tal y como viene definido en la Exposicion de Motivos de la Ley:
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«El principio de neutralidad exige que la aplicacién del tributo no altere el com-
portamiento econdmico de los sujetos pasivosxcepto que dicha alteracion tienda a
superar equilibrios ineficientes del mercado. Bien se comprende que el principio de neu-
tralidad responde al objetivo econémico de la eficacia en la asignacién de los recursos
econdmicos. Sin embargaynque de naturaleza econémica, enlaza perfectamente

con los principios constitucionales de generalidad e igualdad, de aqui que confor-

me el eje de la presente Ley».

En definitiva, se pretende que, a los solos efectos fiscales, la operacion de fusion quede inclui-
da en un paréntesis, de tal modo que se produzca una conexién entre el antes y el después de |
misma,; ello se plasmaré posponiendo las eventuales tributaciones al momento en que se manifies:
ten al exterior los beneficios por revalorizacion de activos, sin considerar, por consiguiente, a estos
efectos la existencia de una alteracion patrimonial en la propia operacién. Como puede apreciarse,
se contintia con la reforma iniciada mediante la Ley 29/1991.

Sin perjuicio del analisis que sigue, parece incuestionable como definicién primera la impo-
sibilidad de que el régimen especial, en su aplicacién a un supuesto tipo, suponga una tributacion
presente superior a la derivada del régimen general. Y ello por dos motivos: en primer lugar, porque
al tratarse de un régimen optativo en virtud del articulo 110, en caso de derivarse una tributacion
superior es obvio que el sujeto pasivo renunciaria al mismo; y, en segundo lugar, por reduccién al
absurdo: no tendria ningiin sentido la existencia de un régimen especial a la luz de las motivaciones
expuestas -neutralidad impositiva- si su aplicacién conllevase un mayor coste fiscal que el resultante
del sometimiento al régimen general. Estariamos ante una manifestacién de ineficiencia por parte
del legislador.

Procede, por tanto, analizar de modo pormenorizado los referidos articulos en lo que atafie al
objeto de este estudio.

2.1. Notas definitorias: articulos 97 a 102.

El articulo 97 se ocupa de definir las operaciones a las que es de aplicacion el régimen espe-
cial. En lo que nos ocupa, basta con la lectura del apartado 1 c, del citado articulo para comprobar
la inclusion en el mismo de nuestro supuesto:

«Tendré la consideracion de fusion la operacion por la cual:

(.)

Una entidad transmite, como consecuencia y en el momento de su liquidacién sin diso-
lucion, el conjunto de su patrimonio social a la entidad que es titular de la totalidad de
los valores representativos de su capital social».
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El articulo 98 establece la no integracion en la base imponible del impuesto de las plusvalias
generadas por las operaciones sometidas a este régimen, delimitando determinados supuestos en fu
cion del territorio de ubicacion, tanto de los sujetos intervinientes como de los bienes transmitidos.
Partiendo de que analizamos una operacién entre sociedades espafiolas, radicadas en territorio naci
nal, y cuyos activos se encuentran igualmente en territorio espafiol, la norma a aplicar establece |z
no integracion en la base imponible de las eventuales plusvalias.

Lo anterior, mas que concretar la neutralidad fiscal de la operacion, no pasa de eximir de tri-
butacién a los incrementos de patrimonio generados por la fusién. Por ello, el articulo 99 cierra el
ciclo de la neutralidad al fijar el criterio de valoracion de los bienes recibidos como consecuencia de
la operacion:

«Los bienes y derechos adquiridos mediante las transmisiones derivadas de las opera-
ciones a las que haya sido de aplicacion el régimen previsto en el articulo anterior se

valoraran, a efectos fiscales, por los mismos valores que tenian en la entidad transmi-

tente antes de realizarse la operacidn, manteniéndose igualmente la fecha de adquisi-
cion de la entidad transmitente a efectos de aplicar lo dispuesto en el articulo 15.11 de

esta Ley. Dichos valores se corregiran en el importe de las rentas que hayan tributado

efectivamente con ocasion de la operacion».

Es decir, la fusion por absorcién no genera cuota tributaria por las eventuales plusvalias en
los activos de la entidad absorbida (articulo 98), ni permite la actualizacién de los valores de dichos
activos (articulo 99). Se perfecciona de este modo el paréntesis a que anteriormente se hizo men
cion, que encierra a la fusién, conectando de modo directo el antes y el después de la misma, y pos
poniendo la tributacién de las eventuales plusvalias en los activos al momento en que se verifique
la salida de éstos del patrimonio de la sociedad adquirente.

La reiterada neutralidad se completa mediante el articulo 102, que aplica el mismo criterio
para los socios de la sociedad absorbida:

«No se integraran en la base imponible las rentas que se pongan de manifiesto con oca-
sion de la atribucion de valores de la entidad adquirente a los socios de la entidad trans-
mitente siempre que los mismos sean residentes en territorio espafiol (...).

Los valores recibidos en virtud de las operaciones de fusién, absorcion y escision, total

o parcial, se valoran, a efectos fiscales, por el valor de los entregados, determinado de
acuerdo con las normas de este impuesto, o del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas, segln proceda.

Esta valoracion se aumentara o disminuira en el importe de la compensaciéon comple-
mentaria en dinero entregada o recibida. Los valores recibidos conservaran la fecha de
adquisicion de los entregados».
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Es decir, no se computa el beneficio que pudiera suponer la diferencia entre el valor de las accio-
nes de la sociedad absorbente que reciben los socios de la absorbida y el coste de adquisicién de le
entregadas por estos Ultimos; pero paralelamente se impone su valoracion fiscal segun la que teniai
las acciones o participaciones entregadas. Igualmente, conservan la antigiiedad de estas Ultimas.

Todo lo anterior puede cuantificarse de la siguiente manera:

«Y, S.A.» fue constituida el dia 1 de enero de 1996, por los siguientes socios y con las apor-
taciones que se indican -como se vera posteriormente, el ejemplo numérico que sigue se encuentr:
incluido en los supuestos contemplados en el articulo 103 de la Ley. No obstante, el resultado final
no se vera alterado por el mismo-:

Sr.A 10% Capital social ........ccccccuveeeeenns 100 u.m.
Sr. B 10% Capital social ............cccuvvveneee. 100 u.m.
Sr.C 10% Capital social ..........ccccvvveeeenenn. 100 u.m.
«X, S.A.» 70% Capital social .........cccceeeevnnnens 700 u.m.

A 31 de diciembre de 1998 el balance de la sociedad arroja un activo de 1.000 u.m. y un neto
patrimonial por el mismo importe. No obstante, el valor real de los activos asciende a 5.000 u.m.

El dia 2 de enero de 1999 se aprueba la fusién por absorcidon de «X, S.A.» sobre «Y, S.A.».
Para ello, la absorbente ampliara su capital social con objeto de entregar acciones propias a los sefic
res A, By C, socios de la absorbida. Logicamente, tras proceder a efectuar los célculos necesarios
para obtener la ecuacién de canje, se determinara la entrega de acciones de «X, S.A.» por un valo

equivalente al que resulta de actualizar el balance de la sociedad absorbida en funcién del valor rea
de sus activos.

En virtud del articulo 102 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, los sefiores A, By C no
tributaran por la diferencia entre el valor de las acciones recibidas y el nominal -por desembolso a
la constitucion de la sociedad- de las entregadas, como resultaria de la aplicacion del régimen gene:
ral. Paralelamente, las primeras conservaran, a efectos fiscales, el valor y la antigliedad de las segur
das, con independencia de cudl sea su valor real.

De acuerdo con el articulo 98 dd_ky del Impuesto sobre Sociedades, «X, S.A.» no inte-
grara renta alguna en su base imponible como consecuencia de esta operacion, aunque de hect
reciba unos activos que han multiplicado por cinco su valor histérico. De igual modo, tampoco
tendréa repercusion en la base imponible de «Y, S.A.».

-114 - ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 217

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



| FUSION POR ABSORCION | Rafael Gonzdlez-Villalobos Bérgamo

En virtud del articulo 99 de la Ley, la sociedad absorbente «X, S.A.» incorpora a su patrimo-
nio a efectos fiscales los activos recibidos por el valor histérico con el que figuraban en el balance
de «Y, S.A.» -1.000 u.m.- a pesar de que realmente valen mas -5.000 u.m.-.

Es obvio que la tributacién se pospone al momento en que, bien los socios anteriores, bien la
sociedad absorbente, enajenen los activos recibidos en la fusion:

Supongamos que las acciones que «X, S.A.» entrega a los sefiores A, B y C tienen un valor
real de 500 u.m., en lugar de las 100 u.m. que éstos desembolsaron al constituir la sociedad. Com(
gueda dicho, los sefiores A, B y C no tributaran al recibir estas acciones, a pesar de la evidencia d¢
la plusvalia obtenida. Sin embargo, si al dia siguiente de recibirlas proceden a su enajenacion por e
mismo valor -500 u.m.-, en ese momento se produce un incremento de patrimonio sometido a tri-
butacion.

De modo similar, podemos suponer que la sociedad absorbente proceda a la venta de los acti-
vos recibidos por su valor de mercado -5.000 u.m.- al dia siguiente de perfeccionarse la fusion. En
ese momento se genera la plusvalia sometida al Impuesto sobre Sociedades.

Es decir, se confirma que las plusvalias no quedan de hecho exentas, sino pospuestas: la ope
racion de fusion se lleva a cabo mientras el sistema fiscal «mira hacia otro lado».

2.2. El articulo 103 de la Ley.

Todo lo expuesto hasta el momento en relacion con el régimen especial no plantea excesivos
problemas. Sin embargo, el desembarco en el articulo 103 de la Ley va a ocasionar una dificultad
interpretativa, resuelta hasta la fecha por la Administracion de un modo, a nuestro juicio, erréneo y
gue incurre en graves incoherencias.

El citado articulo 103 se centra en analizar los supuestos en los que existe participacion entre
las sociedades intervinientes, ya sea de la absorbente en la absorbida, o viceversa, o ambas simult;
neamente; todo ello, como es obvio, con caracter previo a la operacion.

El apartado primero establece la no sujecion de las alteraciones patrimoniales producidas, de
manera paralela a lo que ya se ha expuesto:

«Cuando la entidad adquirente participe en el capital de la entidad transmitente en, al

menos un 5 por 100, no se integrara en la base imponible de aquélla la renta positiva deri-
vada de la anulacién de la participacion, siempre que se corresponda con reservas de la
entidad transmitente, ni la renta negativa que se ponga de manifiesto por la misma causa.
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En este supuesto no se aplicara la deduccion para evitar la doble imposicion interna de
dividendos, respecto de las reservas referidas en el apartado anterior».

Seguidamente, continuando con el esquema fijado, el apartado tercero del mismo articulo cie-
rra el ciclo estableciendo el criterio de valoracion de los activos recibidos de acuerdo con el articu-
lo 99; es decir, por el valor con el que figuraban en el balance de la sociedad absorbida.

Hasta aqui, todo parece coherente con la filosofia del régimen especial, y viene a coincidir
con el mecanismo fijado por los articulos 98 y 99 de la Ley, ya analizados anteriormente.

No obstante, vuelve a plantearse el problema cuando analizamos el mismo supuesto a que se
hizo mencion al final del capitulo dedicado al régimen general: ¢ Qué sucede cuando el coste de
adquisicion de la participacion que tiene la absorbente en la absorbida es superior a su valor tedrica
segun balance? Mas en concreto: ¢ Como debemos proceder, segln la Ley del Impuesto, si ese may:
valor de adquisicidn responde al reflejo en el precio de la participacion de un incremento de valor
en los activos?

Volvamos a un ejemplo numérico que facilite la comprension de los efectos. Como ya se refi-
rié anteriormente, simplificaremos los balances societarios para centrarnos en los aspectos que afec
tan a la cuestién analizada. Para ello, dejaremos al margen los eventuales sometimientos al régimet
de transparencia fiscal.

«Y, S.A.» se constituye el 2 de enero de 1994 mediante la aportacioén de un solar valorado en
1.000 u.m. por cuatro socios personas fisicas, copropietarios del mismo a partes iguales. Prescindiremo
de cualquier movimiento posterior, por lo que a 31 de diciembre de 1995 el balance sigue siendo el
mismo:

AcCTIVO Pasivo

Inmovilizado material ....................... 1.000 Capital social .......cccccveeeeeiiiiiiiieeeiis 1,000

El dia 2 de enero de 1996, dicho solar es recalificado, por lo que se estima que experimenta
una revalorizacién hasta 5.000 u.m. Obviamente, el balance continda igual, ya que no se da ninguin
supuesto que requiera alteracién en el mismo.

El dia 3 de enero de 1996, «X, S.A.» adquiere el 100% del capital social de «Y, S.A.» median-
te la compra de todas sus acciones a los anteriores accionistas. Estos, conocedores de la nueva ca
ficacion del solar, fijan el precio de las acciones en 5.000 u.m., precio que es aceptado por la socie-
dad compradora, efectuandose la operacion.
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Los efectos fiscales que por la misma se producen son:

a) En los accionistas vendedores: incremento de patrimonio sujeto a IRPF.
b) En la sociedad cuyas acciones se transmiten -«Y, S.A.»-: no existe consecuencia alguna.

c) Enla sociedad compradora: entra en su balance un activo financiero valorado en 5.000 u.m.

El dia 2 de enero de 1999 se acuerda la fusidn entre ambas sociedades mediante la absorci6
de «Y, S.A.» por parte de «X, S.A.», propietaria del 100% de su capital social.

En virtud del régimen especial analizado, no se integrara en la base imponible del impuesto
renta alguna (art. 103.1 de la Ley del Impuesto sobre Socieda@ésplar adquirido reempla-
zara en el balance de «X, S.A.» a la cuenta de activos financieros por el valor con el que figu-
raba en el balance de la sociedad absorbid®bviamente, se esta generando una pérdida conta-
ble, ya que se sustituye un activo de 5.000 u.m. por otro de 1.000 u.m. Cabe plantearse ante est
situacion una triple pregunta:

1.° ¢ Dénde se contabiliza dicha pérdida que, de hecho, no es real?

2.° Si fiscalmente se consagra la ficcion de mantener el valor histérico del activo, ¢puede la
sociedad deducir la pérdida «ficticia» resultante de la diferencia de dichos valores?

3.° Silarespuesta a la cuestion anterior es negativa, ¢cémo se elude la imposicién que podrie
generarse sobre un beneficio inexistente en caso de venta posterior del activo? Supdngase
que la sociedad absorbente procede a la venta del solar en 5.000 u.m. De hecho no ha exis
tido beneficio ya que ese mismo precio fue el que se pagé por las acciones. Sin embargo,
se genera en ese momento en el balance una plusvalia de 4.000 u.m. -precio de venta meno
coste histoérico por el que figuraba el activo en el balance de la absorbida- que entraria a
formar parte de la base imponible del impuesto.

En nuestra opinién, el farragoso y complejo parrafo segundo del articulo 103.3 de la Ley viene
a responder adecuadamente a la triple cuestion planteada:

«Cuando la entidad adquirente participe en el capital de la entidad transmitente en, al
menos, un 5 por 100, el importe de la diferencia entre el precio de adquisicién de la par-
ticipacion y su valor teérico se imputara a los bienes y derechos adquiridos, de confor-
midad con las normas contables de valoracion, y la parte de aquella diferencia que de
acuerdo con la valoracion citada no hubiera sido imputada, sera fiscalmente deducible
con el limite anual maximo de la décima parte de su importe (...)».
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Como se anticip6 y detallaremos posteriormente, pensamos que en el texto transcrito se encuen-
tra, un tanto emboscada, la solucién al problema planteado. Sin embargo, no es ésa la tesis defendi
da hasta la fecha por la Administracion.

2.2.1. Interpretacion de la Direccion General de Tributos.

La frecuencia con que puede producirse la situacién descrita, unida a la complejidad de redac-
cion del parrafo citado, ha hecho que a pesar de la relativa juventud de la Ley 43/1995 hayan sido
ya varias las consultas planteadas y resueltas por la Direccion General de Tributos.

En todas ellas, el 6rgano consultado ha mantenido la misma tesis, que podria resumirse de la
siguiente manera:

Cuando el coste de adquisicién de las acciones supere el valor teérico de las mismas, es decir
cuando se paga por ellas un precio superior a su valor contable, puede obedecer a dos motivos: bie
en el balance los activos se encuentran infravalorados, o bien se esta pagando un sobreprecio en fur
cion de unas expectativas de futuro -fondo de comercio...-. Para delimitar uno y otro motivo, el exce-
S0 se imputara inicialmente al valor de los activos, hasta alcanzar un valor de mercado. La parte de
exceso gque aun permaneciere, en su caso, se estimara como inmovilizado inmaterial y se podra amot
tizar fiscalmente en un minimo de diez afios. Sin embargo, la elevacion del valor de los activos hasta
alcanzar los niveles de mercado no tendré eficacia fiscal, ni frente a las sucesivas cuotas de amorti-
zacion, ni frente a eventuales plusvalias por ventas posteriores.

Esta postura se refleja, entre otras, en las siguientes contestaciones a consultas formuladas:

«... los bienes y derechos adquiridos se valoraran, a efectos fiscales, por los mismos
valores que tenian en la entidad transmitente con anterioridad a la realizacién de la ope-
racion, siendo solamente deducible fiscalmente, con el limite anual méximo de la déci-
ma parte, el importe resultante de la diferencia positiva entre el precio de adquisicién
de la participacion y su valor teérico que no sea imputable a los bienes y derechos adqui-
ridos». DGT, 14-05-1996.

«El sujeto pasivo debera imputar a los bienes y derechos adquiridos la parte de la dife-
rencia aludida, hasta que los citados bienes y derechos alcancen un valor normal de mer-
cado. La parte de la diferencia que no hubiese podido ser imputada, si la hubiera, sera
amortizable con el limite anual maximo de la décima parte de su importe. Los bienes y
derechos adquiridos continuaran amortizandose sobre los valores que tenian en la entidad
transmitente antes de realizarse la operad@manera que la imputacion de valor a

los mismos no tiene ninguna eficacia fiscal. La misma regla se aplicara en relacion a

las posibles plusvalias o minusvalias derivadas de su transmision». DGT, 03-12-1996.
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«La diferencia positiva entre el referido precio de adquisicion y el correspondiente valor
tedrico que no deba ser imputado a los bienes y derechos de las sociedades dependien-
tes de la referida entidad, sera fiscalmente deducible con el limite anual maximo de la
décima parte de dicho importe». DGT, 22-09-1997.

«En el supuesto planteado, los bienes y derechos adquiridos se valoraran a efectos fis-
cales por los mismos valores que tenian en la transmitente antes de realizarse la opera-
cion.

La imputacion de valor a los bienes y derechos adquiridos, de conformidad con las nor-
mas contables de valoracidm tiene eficacia fiscal. Los bienes y derechos adquiri-

dos continuardn amortizdndose sobre los valores que tenian en la entidad transmi-
tente antes de realizarse la operacion. La misma regla se aplicara en relacion a las
posibles plusvalias o minusvalias derivadas de su transmisimiGT, 06-04-1998.

2.2.2. Andlisis critico de la tesis de la Administracion.

Parece incuestionable la firmeza con que la Administracion Tributaria se posiciona ante la pro-
blemética definida. Desde ese punto de vista resulta cuando menos improbable un cambio en su plan
teamiento.

Sin embargo, entendemos que los argumentos vertidos por la Direccion General de Tributos
tan reiteradamente adolecen de falta de rigor, incoherencia y olvido de los principios elementales
gue deben regir el sistema tributario.

En primer lugar, ausencia de rigor. En efecto, en repetidas ocasiones las respuestas transcri-
tas inciden en que la imputacion del valor de mercado a los bienes transmitidos no tiene ninguna efi-
cacia fiscal. Por mas que se busque en la redaccién del articulo 103.3, tal aseveracion no aparec
reflejada. Mas bien al contrario, el primer parrafo del citado articulo define que se trata de estable-
cer criterios de valoracién, mediante la remision al 99. La existencia de un segundo parrafo deja ver
la intencién del legislador de puntualizar la afirmacién general del primero, pero siempre dentro del
contexto tematico que en el mismo se aborda, y que no es otro que los criterios de valoracion a efec:
tos fiscales.

En segundo lugar, hemos calificado la postura administrativa de incoherente en si misma. Y
esto es asi porque no se encuentra razon alguna para atribuir validez fiscal a la parte de exceso impt
table a inmovilizado inmaterial y rechazar esa misma virtualidad para la parte de exceso correspon-
diente a la actualizacion de los valores de los activos. Si en la primera de nuestras criticas acusaba
mos de falta de hilazén entre un parrafo y otro de un mismo articulo, en ésta se aprecia idéntica
ausencia dentro del mismo parrafo. Es decir, sin apoyo ninguno en la redaccion legal, se esta des
gajando una parte del texto, privandole de todo su sentido.
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Por ultimo, se aprecia en el érgano consultado una amnesia respecto de los mas elementale:
principios inspiradores del sistema fiscal, cuales son el de capacidad de pago y no confiscatoriedad.
En efecto, como ha quedado expuesto en apartados anteriores, la aplicacién del criterio sostenidc
por la Administracion lleva, sin duda de ningun género, a exigir tributacién sobre un beneficio
inexistente. Retomando el ejemplo numérico anterior, piénsese en el supuesto de que la operacior
descrita fuese la Unica llevada a cabo por la sociedad en el ejercicio. Si la compra de las acciones si
realizé en 5.000 u.m., y la venta de su Unico activo se lleva a cabo en el mismo importe, es eviden-
te que el resultado del ejercicio es cero. Sin embargo, la ficcion introducida por la tesis de la
Administracion llevara a tributar por la diferencia entre el precio de venta y el valor histérico del
activo en la contabilidad de la absorbida. En consecuencia, la cuota del Impuesto sobre Sociedade:
generara por si sola un resultado negativo. No se esta pagando en funcién de la capacidad econc
mica -que en el presente caso seria cero-, y se esta provocando via impuestos directos una dismint
cion del valor del patrimonio de la sociedad por debajo de la cifra de capital. Es un paradigma de los
gue se denominan situacion confiscatoria. ldéntica argumentacién cabe si, en lugar de proceder a le
venta del activo, éste permanece en el patrimonio social; en efecto, si las cuotas de amortizacién se
calculan aplicando el porcentaje correspondiente sobre el valor histérico, es incuestionable que por
mas afios que el bien permanezca en poder de la sociedad, ésta nunca alcanzara a recuperar a tra
de la amortizacion el coste real de adquisicion.

2.2.3. Una interpretacion alternativa.

Tras la lectura de todo lo expuesto, resulta facil deducir nuestra interpretacion alternativa al
articulo 103.3 de la Ley del Impuesto.

En nuestra opinién, el referido articulo debe interpretarse en el sentido mas directo desde
su propia redaccion, sin pretender buscar algo que evidentemente no dice. En consecuencia, y et
esto coincidimos plenamente con la Administracién, la diferencia positiva entre el coste de adqui-
sicion de unas acciones y su valor tedrico puede deberse a la existencia de unas expectativas favc
rables de negocio futuro, que constituiria un activo inmaterial, o bien a una infravaloracion de
los activos de la sociedad en su propio balance -fundamentalmente se tratara de inmuebles-, ye
sea por el mero transcurso del tiempo, ya sea por cualquier circunstancia externa que incremen-
te su valor.

En cualquier caso, lo cierto es que el comprador de las acciones cuyo precio se ha visto incre-
mentado paga por ellas una cantidad -real y cuantificable- que de ninglin modo puede caer en el olvi-
do. Como ya vimos, cuando el supuesto es el inverso -bajo coste de adquisicion de las acciones- le
norma no establece la exencién de los beneficios, sino su demora en el tiempo. De tal modo que,
antes o después, el efecto tributario aflorara. Dicho de otro modo, las cantidades reales de compra y
venta quedan «archivadas» pero nunca olvidadas. Por el mismo motivo, ho puede permitirse la amne-
sia con respecto al precio real de adquisicién cuando éste es superior.
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En consecuencia, entendemos que el exceso que se produzca entre coste de adquisicion de
participacion y valor tedrico debe ser computado en su totalidad a efectos fiscales; en la parte que
se impute a inmovilizado inmaterial, a través del proceso de amortizacion; en la parte que se consi-
dere correspondiente a la actualizacién de valores en los activos, mediante su incorporacién al «balan
ce fiscal», tanto a efectos de determinar las nuevas cuotas de amortizacion como para el calculo dt
las eventuales plusvalias 0 minusvalias.

Las razones que nos inclinan a pensar de este modo, si bien algunas de ellas reinciden en lo:
argumentos de critica a la tesis administrativa expuestos anteriormente, son las que siguen:

1.° La redaccion del reiterado articulo 103.3 de la Ley del Impuesto asi lo establece: el pri-
mer péarrafo de dicho texto, en el que remite la valoracion de los activos a la norma fijada
por el articulo 99, define lo que constituye el supuesto general. Sin embargo, la existencia
de un segundo parrafo denota la intencién del legislador de contemplar un caso concreto
-si no fuera asi, poco sentido tendria este segundo parrafo-: el supuesto analizado. Y en el
mismo se establece el criterio que acabamos de exponer. No esta de mas insistir, a este res
pecto, que el texto legal no diferencia grados o niveles de virtualidad fiscal segun la causa
a que obedezca el exceso entre coste de adquisicion y valor tedrico de las acciones o par-
ticipaciones.

2.° El resultado obtenido de la aplicacion de las tesis administrativas es, como quedé plas-
mado con anterioridad, contrario a los principios fundamentales de capacidad de pago y
no confiscatoriedad. Por el contrario, de la postura que ahora defendemos se deriva un
resultado practico coherente con ambos principios y respetuoso con cualquier plantea-
miento en términos de justicia: se hace tributar a la sociedad por el beneficio real que obten-
ga de la operacion, determinado por la magnitud mas exacta y fiel que puede existir: la
diferencia entre lo que cobra por la venta y lo que paga por la compra.

3.9 En el caso de los activos no enajenados por la absorbente, es preciso que la sociedad puec
amortizar la totalidad de la inversion realizada; de lo contrario, la teoria contable y mer-
cantil sobre la amortizacién careceria de todo sentido. Si el porcentaje de amortizacion se
aplica sobre un valor inferior al coste real, dicho objetivo no se alcanzara nunca, ya en nin-
guna norma se preve la posibilidad de continuar amortizando cuando las cuotas acumula-
das alcancen el valor que se toma como base. Si, por el contrario, la actualizacién del valor
del activo tiene eficacia frente a sucesivas amortizaciones, tal y como proponemos, se sos-
laya el defecto aludido.

4.° No estara de mas recordar aqui las conclusiones extraidas de la primera parte de esta expc
sicién. De acuerdo con ellas, y si no fuese de aplicacién la postura que defendemos, se
derivaria para la sociedad un resultado peor como consecuencia del régimen especial, en
comparacion con el régimen general. Resulta evidente la incongruencia de establecer una
normativa especifica para unas determinadas operaciones, con el objetivo claro de no entor-
pecer su puesta en marcha por motivos fiscales, si finalmente es negativa para el sujeto
pasivo la aplicacion de dicha normativa.

ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 217 -121 -

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



| FUSION POR ABSORCION | Rafael Gonzdlez-Villalobos Bérgamo

La posicién expuesta, si bien como se ha visto se enfrenta radicalmente con la defendida
por la Direccion General de Tributos, ha sido refrendada en diversas ocasiones por la doctrina.
Cabe destacar por su rotundidad el comentarioige YANES, LOPEZSANTACRUZ MONTES, TOME
MuGURUzA 'y UCELAY Sanz en su obra&Guia del Impuesto sobre SociedadEd. CISS, 1995,
pag. 806):

«... la diferencia entre el precio de adquisicion de la participacion y su valor teori-
co se imputara, en primer lugar, a los elementos recibidos de la transmitente cuyo
valor contable sea inferior a su valor real y si hubiere exceso, éste se considera fondo
de comercio a efectos fiscales, es decir, con independencia de cual fuere la valora-
cion contablaicha diferencia se computara como gasto fiscal en la sociedad
adquirente a través de la amortizacion de los elementos recibidos a los que se
hubiese imputado aquélla o bien en décimas partes tratandose de un fondo de
comercio».

Se echa en falta una referencia a eventuales descensos en las plusvalias por enajenacion; pel
debe entenderse implicita su mencién al aludir al aumento en las amortizaciones, ya que éste Unica:
mente se genera mediante un mayor valor contable de los activos.

2.2.4. Analisis comparativo: un supuesto numérico.

Trataremos de demostrar a continuaciéon por medio de un supuesto cuantificado las conse-
cuencias que se derivan para todas y cada una de las partes intervinientes en una operacion de fusi¢
por absorcién, bajo la premisa de que el coste de adquisicion de las acciones sea superior a su valc
tedrico, tanto en el régimen general del articulo 15 como en el especial recogido en los articulos 97
y siguientes, asi como la incidencia que tiene la interpretacion dada al articulo 103.3.

La sociedad «Y, S.A.» presenta a fecha 31 de diciembre de 1994 un balance con un solo acti-
vo -terreno- valorado en 1.000 u.m. En su pasivo tan solo figura la cuenta de capital social, por el
mismo importe. El dia 2 de enero de 1995 el terreno es recalificado y pasa a tener un valor de mer-
cado de 5.000 u.m. El dia 3 de enero de 1995, «X, S.A.» desea adquirir la totalidad de las acciones
de «Y, S.A.», para lo cual se pone en contacto con sus accionistas. Estos, conocedores de la nuev
calificacién del terreno, fijan el precio de venta de las acciones en 5.000 u.m. La sociedad compra-
dora «X, S.A.» acepta el precio y la operacién se lleva a cabo con esa misma fecha.

Sin haber experimentado mas variacion en sus cuentas, el dia 31 de diciembre de 1998 se
acuerda la fusion de ambas sociedades mediante la absorcion de «Y, S.A.» por parte de «X, S.A.»
propietaria del 100% de su capital social. Dicha operacion se formaliza el dia 4 de enero de 1999.
El dia 5 de enero, «X, S.A.» vende el terreno a un tercero, por un precio de 5.000 u.m.
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Analisis econémico:

Previamente a determinar el tratamiento fiscal de las diferentes fases descritas, procederemos
a analizar la repercusion real en términos de beneficios y pérdidas que en cada una de las partes inte
vinientes ha tenido la misma.

1. Socios iniciales de «Y, S.Abos socios que constituyeron la sociedad luego absorbida
desembolsaron inicialmente la cifra de capital, es decir, 1.000 u.m. Al vender las acciones
de dicha sociedad, percibieron un precio de 5.000 u.m. En consecuencia, obtienen en la
operacion urbeneficio de 4.000 u.m.

2. Sociedad absorbida «Y, S.Ala sociedad absorbida, en términos reales, no pasa de
ser un mero vehiculo, ya que ni desembolsa cantidad alguna -el terreno fue aportado
por los socios- ni tampoco percibe cobro de ningun tipo -el terreno es vendido por la
absorbente tras la fusion, y la venta de acciones, obviamente, no le afecta en términos
de flujos de dinero-. Por lo tanto, la operacion no le afecta en este s&efdtado
cero.

3. Sociedad absorbente «X, S.A%diferencia de la absorbida, esta sociedad si experi-
menta movimientos econdmicos: en primer lugar, desembolsa 5.000 u.m. para adqui-
rir las acciones de «Y, S.A.» a sus anteriores titulares. Después, vende el terreno en
5.000 u.m. Dado que éste era el Unico activo con que contaba la sociedad absorbida, y
gue en consecuencia tras su venta dicha sociedad queda sin contenido, en términos rea:
les ha vendido lo que compré por el mismo precio. Para ella, la operacion arroja un
resultado cero.

SUJETO VENTA COMPRA REsuLTADO
SOCIOS «Y, S.A» ...... ACCIONES ACCIONES + 4.000
<Y, SLAD i, — - 0
«X, SAA» i, TERRENO ACCIONES 0

Andlisis fiscal en régimen general:

Los socios de la entidad «Y, S.Aan experimentado un incremento de patrimonio por la venta
de sus acciones, cuantificado en 4.000 u.m., que se encuentra sometido a imposicién directa, IRPF
o Impuesto sobre Sociedades, segln se trate de personas fisicas o juridicas.
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La entidad «Y, S.A.», absorbid#htiene bajo el régimen general un incremento de patrimo-
nio determinado por la diferencia entre el valor de mercado del terreno en el momento de la absor-
cion y el valor neto contable del mismo en su balance; es decir, 4.000 u.m. (5.000 — 1.000). Por otra
parte, de modo indirecto, a través de la participacion del 100% que la absorbente poseia, se benefi
cia de la deduccion por doble imposicion, que alcanza a la totalidad de la cuota generada por la ope-
racion. Por lo tanto, la fusion no genera cuota tributaria.

La entidad «X, S.A.», absorbentieterminara su renta por la diferencia entre el coste de
adquisicion de su participacion y el valor de mercado del terreno. Al ser ambos coincidentes, el
resultado es cero. El valor del terreno queda actualizado en su balance. Posteriormente, la vente
del terreno a un tercero ocasiona una variacion patrimonial por la diferencia entre el precio de
venta y su valor contable. Puesto que éste fue actualizado, el incremento de patrimonio vuelve a
ser nulo.

En consecuencia, tan solo se ha generado cuota positiva para los socios de la sociedad absoi
bida que vendieron previamente su participacion.

Andlisis fiscal en régimen especial:

Los socios de «Y, S.Ap se ven alterados por este régimen, ya que la venta de las acciones
se llevé a cabo antes de la fusién. Seguiran tributando por impuestos directos.

La sociedad absorbidao experimenta repercusion alguna en su base imponible, por aplica-
cion del articulo 98 de la Ley del Impuesto.

La sociedad absorbentampoco computa renta alguna por la fusién, en virtud del mismo
articulo. El efecto que tenga la posterior venta del terreno variara en funcién de la interpretacién que
se otorgue al articulo 103.3:

a) Si se entiende que la Ley no autoriza la actualizacién de valores, obtendra una renta posi-
tiva igual a la diferencia entre las 5.000 u.m. por las que vendié el terreno y las 1.000 u.m.
por las que éste se encontraba contabilizado en la absorbida.

b) Si se admite la actualizacion del valor del terreno segiin mercado, no se produce renta al
coincidir éste con el precio de venta.
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El efecto final comparativo queda resumido en el siguiente cuadro:

REGIMEN REGIMEN
RESULTADO REGIMEN
ESPECIAL SIN ESPECIAL CON
REAL GENERAL
ACTUALIZACION | ACTUALIZACION
SOCIOS.....coovvvvvvrennnn. +4.000 +4.000x TG +4.000x TG +4.000x TG
ABSORBIDA .................. 0 0 0 0
ABSORBENTE ............... 0 0 + 4.000 x 35% 0

Siendo TG el tipo de gravamen en imposicién directa correspondiente a cada socio inicial de
la entidad absorbida.

Como puede comprobarse, se obtienen dos conclusiones que refrendan la tesis defendida el
el presente estudio: en primer lugar, que la aplicacion del régimen especial de acuerdo con la inter-
pretacion que hace del articulo 103.3 la Administracion Tributaria genera unas consecuencias incom-
patibles con el resultado real de la operacién, ya que la sociedad absorbente debe tributar con ur
beneficio cero. En segundo lugar, la interpretacién que se propone en este trabajo del citado articu-
lo, no sélo es coherente con el resultado real en términos econémicos, sino que coincide con el deri-
vado de la aplicacién del régimen general; esta Ultima circunstancia no se da en la tesis de la
Administracion, hecho este que a nuestro modo de ver la priva de virtualidad.

V. CONCLUSION

Se decia en la introduccién al presente estudio que la integracion de nuestro pais en las
Comunidades Europeas ha impuesto la necesidad de facilitar los procesos de concentracion empre
sarial y que, desde el punto de vista tributario, esta facilidad debe plasmarse en la blsqueda de i
neutralidad fiscal para las operaciones de fusion.

El camino en busca de esta neutralidad ha sido ciertamente largo y no ha estado exento de
errores bienintencionados por parte del legislador. Parece, no obstante, que la Ley 43/1995 ha encon
trado una solucién adecuada que, sin regalar nada a nadie -a diferencia de otros intentos no exim

ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 217 -125 -

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



| FUSION POR ABSORCION |

Rafael Gonzilez-Villalobos Bérgamo

de tributacién sino que pospone ésta- libera de obstaculos fiscales a los procesos de concentraciér
Seria verdaderamente lamentable que la interpretacién, a nuestro juicio excesivamente imbuida de

animo recaudatorio, de la Administracion Tributaria diera al traste con el objetivo marcado y, en
nuestra opinion, logrado por la Ley.

Probablemente, sera necesario que, pasados unos afios, la Administracion de Justicia se pro
nuncie al respecto.
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