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I Extracto:

EN el presente articulo se examina el tratamiento que, a efectos
de la determinacion de la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades, establece la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, respecto
de la pérdida de valor de los elementos que integran el patrimo-
nio de los sujetos pasivos del referido impuesto. En el mismo se
pone de relieve la gran importancia de las normas contables.
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1. INTRODUCCION Y ANTECEDENTES

1.1. Antecedentes.

Bajo € titulo «Correcciones de valor: pérdida de valor de los elementos patrimonia es», el
articulo 12 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, regula un conjunto de gastos que tienen su ori-
gen en hechos que determinan la pérdida de valor de ciertos elementos patrimonial es.

La admisién de gastos que no responden a una transacci én sino auna pérdida de valor es una
tradicion en el Impuesto sobre Sociedades, pese a que entre unos y otros media una notable dife-
renciade naturaleza. Asi, la Tarifa 3.2 del Texto Refundido de la L ey reguladora de la Contribucion
sobre |as utilidades de la riqueza mobiliaria de 1922, admitia como partida fiscalmente deducible a
«... las reducciones del valor en cuenta de |os efectos en cartera o de otros elementos del activo de
las empresas, cuando ladepreciacion correspondaal envilecimiento delosvaloresen el mercado...».
Normacas idéntica hallamos en €l articulo 17.5 del Texto Refundido delaLey del Impuesto sobre
Sociedades de 1967, y, finalmente, en el articulo 50 del Real Decreto 2631/1982, de 15 de octubre,
por € que se aprobo el Reglamento delaLey 61/1978, de 27 de diciembre.

Esta continuidad se debe a que en la determinacion de la base imponible del |mpuesto sobre
Sociedades, €l legislador siempre tuvo en consideracion los principios contables, en este caso, €l de
prudencia valorativa.

LaLey 43/1995, se inscribe en la linea de continuidad, aunque empleando una técnica dife-
rente. Yano encontramos en lanormalegal unadeclaracion general admitiendo la consideracion de
gasto fiscalmente deducible de las pérdidas de valor, sino un conjunto de reglas dirigidas a discipli-
nar laconsideracion como gasto fiscal mente deducible de determinadas pérdidas de valor. Lanueva
técnica no rompe la continuidad. Antes bien profundiza en ella. En efecto, de acuerdo con lo pre-
visto en € articulo 10.3 delaLey 43/1995, la base imponible se determina «... corrigiendo, median-
te laaplicacion de los preceptos contenidos en la presente ley, el resultado contable determinado de
acuerdo con las normas previstas en el Cédigo de Comercio, en las demas leyes relativas a dicha
determinacion...», de manera tal que, en ausencia de una norma fiscal, son fiscalmente deducibles
los gastos derivados de los hechos que, a efectos mercantiles, determinan gastos contables.

Lanormajuridico-mercantil de natural eza contable regulard, de estamanera, sin perjuicio de
las correcciones establ ecidas en las normas fiscales, |0s gastos fiscalmente deducibles derivados de
lapérdidade valor de los elementos patrimoniales. Pero ello implica continuidad en laesencia, aun-
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que tal vez no en laforma, respecto de las leyes precedentes, e incluso en ciertos casos en laforma,
yaque, en efecto, €l articulo 15delalLey 61/1978, de 27 de diciembre, en su redaccidn original, des-
pués de negar la consideracién de disminucion de patrimonio alas que se pusieren de manifiesto por
simple anotacion contable, establecia una salvedad para el caso en que «... lareduccién del valor en
cuentas de los elementos del activo se realice de conformidad con lo que establecen las Leyes de
Sociedades Andnimas y de Responsabilidad Limitada...».

1.2. Lineasbasicasdelaregulacion delaspérdidasdevalor deloseementospatrimoniales.

De acuerdo con lo previsto en los articulos 10.3 y 12 dela L ey 43/1995, todas las pérdidas de
valor de los elementos patrimonial es, consideradas como tales a efectos mercantiles, tendran la con-
sideracion de gasto fiscalmente deducible. No obstante, aquellas pérdidas de val or quelo sean aefec-
tos mercantiles y se hallen reguladas en el articulo 12 de la Ley 43/1995, tendran la consideracion
de gasto fiscalmente deducible en los términos que se deduzcan del mismo.

No hay pérdidas de valor de caréacter fiscal. La pérdida de valor 1o es mercantil y por serlo
mercantil también lo esfiscal, sin perjuicio de las correcciones que pudieran derivarse de la norma
fiscal. Por estarazon el estudio de las pérdidas de valor, en cuanto gastos fiscal mente deducibles en
e Impuesto sobre Sociedades, debe centrarse en lalegislacion mercantil.

La pérdida de valor de un elemento patrimonia proviene, basicamente, de las circunstancias
imperantes en el mercado en que se negocia. Todos |os elementos patrimoniales se hallan sujetos al
denominado riesgo de mercado, que consiste en el posible descanso de los precios de los mismos en
el mercado. El importe de dicho riesgo se puede tanto mejor cuantificar cuanto més perfecto es €
mercado. Excepcionalmente, algunos elementos patrimoniales no sufren propiamente un riesgo de
mercado, o por mejor decir, estan adicionalmente sometidos a otro riesgo que, en cierta medida,
eclipsaal referido riesgo. Se trata de los derechos de crédito que estén sometidos al riesgo de insol-
venciadel deudor, el cual se manifiestaatravés de ciertos hechosy circunstancias que concurren en
el mismo o en larelacion crediticia

Ladistincion entreriesgo de mercado y riesgo de crédito se halla presente en el articulo 12 de
laLey 43/1995, cuyosapartados 1, 3y 4 serefieren a primero, y el apartado 2 al segundo. Sin embar-
go, esta distincion no tiene efectos préacticos, ya que € importe del gasto fiscalmente deducible no
depende de la misma.

1.3. Laregulacion mercantil dela pérdida devalor deloselementos patrimoniales: fun-
damentoy desarrollo.

Laregulacién mercantil delapérdidade valor delos € ementos patrimonial es se fundamentaen
d principio de prudenciavalorativadd articulo 38.1 c) del Codigo de Comercio, queobligaa«... tener
en cuentatodoslosriesgos previsiblesy las pérdidas eventuaes... y las depreciaciones...». De este prin-
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cipio nace toda la regulacion, legal y reglamentaria, de la pérdida de valor, a efectos contables, de la
totalidad de los elementos patrimoniales, y también la concerniente a los riesgos no asociados a €le-
mentos patrimoniales concretos, cuyo tratamiento fiscal seencuentraen el articulo 13 delal ey 43/1995.

El articulo 39 del Cédigo de Comercio establece laregulacion bésica, a efectos contables, de
la depreciacion de los elementos patrimoniales. Se trata de una regulacion de caracter embrionario,
gue &l Plan General de Contabilidad y otras normas reglamentarias de naturaleza contable desarro-
[lan oportunamente. El mismo papel cabe atribuir a articulo 187 del Texto Refundido de laLey de
Sociedades An6nimas (TRLSA).

Tanto e articulo 39 del Cédigo de Comercio como € 187 del TRL SA tienen eficaciafiscal atra
vésdelaprevision contenidaen el articulo 10.3 dela L ey 43/1995, aungue en la préctica habra de acu-
dirse alos desarrollos reglamentarios para conocer la regulacién de determinados aspectos relevantes
en orden ala cuantificacién de la pérdida de valor, pero, entiéndase bien, dichos desarrollos regla-
mentarios estan, obviamente, subordinados alas dos normas legales citadas y, desde luego, deben ser
interpretados en atencién alas mismas, de aqui que sea necesario destacar |os elementos més relevan-
tes contenidos en |os citados preceptos mercantiles, que, a nuestro entender, son los siguientes:

« Los elementos patrimonial es respecto de los cual es se predicala depreciacion o pérdidade
valor son todoslosintegrantes del inmovilizado, material oinmaterial, y del circulante. Por
tanto, estando dividido €l activo del balance en tres grupos, asaber, «accionistas por desem-
bolsos no exigidos», «inmovilizado» y «circulante», solamente |os elementos patrimonia-
les comprendidos bajo la primera ridbrica quedan excluidos de las normas que regulan la
depreciacion o pérdidade vaor.

+ Ladepreciacién o pérdida de valor mercantilmente rel evante es aquella que se prevé tenga
carécter duradero.

« El importe de la depreciacion o pérdida de valor de los elementos patrimoniales se deter-
minaen relacién con «... el valor inferior de mercado o cualquier otro valor inferior queles
corresponda, en virtud de circunstancias especiales, en lafechade cierre del balance...».

 El importe de la depreciacion o pérdida de valor debe registrarse contablemente a través
de la préctica de una «... correccion valorativa...», paralo cua se utilizard una cuenta de
provisién excepto si lapérdidafuereirreversible, en cuyo caso debe directamente rebajar-
se el valor del elemento patrimonial afectado.

» Tan pronto las razones que motivaron la correccién valorativa dejaren de exigtir, €l valor
inferior derivado delacorreccion valorativano podra mantenerse, de maneratal quelapro-
vision deberd, contablemente, revertir.

Nada nuevo afiaden los articulos 187, 195y 196 del TRLSA alas previsiones contenidas en
el articulo 39 del Cadigo de Comercio, yaque se limitan areforzar las mismas mediante una decla-
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racion genérica relativa a la amplitud de las correcciones de valor las cuales versaran sobre toda
depreciacion «... sea 0 no definitiva...» (articulo 187) o a reiterar sus mandatos (articulos 195 y
196).

El articulo 39 del Cédigo de Comercio contiene, por lo tanto, el régimen basico de las depre-
ciaciones o pérdidas de valor, y tendra plena eficaciafiscal, en la medida en que no existan normas
enlaley 43/1995, de 27 de diciembre, que regulen dichadepreciacion o pérdidade valor. El articu-
lo 39 del Cadigo de Comercio darespuestaalas cuestiones masrelevantes que, yaen el &mbito fis-
cal, pueden plantearse en relacion con la depreciacion o pérdida de valor; ¢Qué elementos patri-
monial es son susceptibles de determinar pérdidas de valor fiscalmente computables?: en principio
todos, exceptuados | os créditos sobre accionistas por desembol sos no exigidos, con independencia
del lugar en donde se hallen ubicados, y de si su valor se determina 0 no en un mercado organiza-
do. ¢Cémo se determina el importe de la depreciacion, a efectos fiscales?: en principio, en funcion
del valor de mercado, pero no cabe descartar que se pueda determinar en funcion de otro criterio
de valoracion, generalmente de maneraresidual. ¢A qué momento debe referirse la depreciacion,
aefectos fiscales?: en principio, a momento del cierre del balance. ¢Como influye en la deprecia-
cion laposterior recuperacién de valor?. motivarael computo de un ingreso equivalente al valor de
larecuperacion.

Muy probablemente, la regulacion que €l articulo 39 del Coédigo de Comercio efectiia de la
depreciacion o pérdidade valor, interpretada de acuerdo con | as previsiones establecidas en el articu-
lo 3.2del Cadigo Civil, sera suficiente paramedir la depreciacion de los diferentes elementos patri-
moniales y dar cumplida solucion atodas las cuestiones inherentes 0 accesorias a la depreciacion.
Pero, como por otra parte es técnica habitual en el Derecho, el Plan General de Contabilidad y otras
disposiciones administrativas en materia de contabilidad desarrollan laregulacion legal relativaala
depreciacion o pérdidade valor através de un conjunto de normas que se agrupan entre las «normas
de valoracién». Una parte importante de dicho conjunto normativo se refiere de manera expresay
directaala depreciacion o pérdidade valor.

También estas normas subordinadas tienen eficaciafiscal, de acuerdo con la previsién conte-
nida en el apartado 3 del articulo 10 dela Ley 43/1995, de 27 de diciembre.

Resumiendo lo expuesto, cabe concluir que la regulacion del gasto por depreciacion de ele-
mentos patrimoniales esta contenida en normas mercantiles, tanto legales como reglamentarias, y
también en normas fiscales, concebidas, en lineas general es, amodo de correccidn delo previsto en
las normas mercantiles.

Examinaremos, en primer lugar, aquellos supuestos de depreciacidn que estén regulados por
normas mercantilesy fiscales.
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2. VALORES REPRESENTATIVOS DE LA PARTICIPACION EN FONDOS PROPIOS

2.1. Valoresrepresentativos de la participacién en fondos propios, cotizados en un mer -
cado secundario organizado.

La deduccion en concepto de dotacion por depreciacién de los referidos val ores esta regula-
daen € articulo 12.3 de laLey 43/1995, de 27 de diciembre, tratdndose de valores no cotizados en
un mercado secundario organizado. Cuando los valores cotizan en un mercado secundario no hay
regulacion fiscal, de manera tal que la dotacién calculada de acuerdo con las normas mercantiles
sera fiscalmente deducible.

2.1.1. Concepto de valor inferior.

Losreferidos valores forman parte de las «inmovilizaciones financieras» (articulo 175.B.1V del
TRLSA), y, deacuerdo conlo previsto en el articulo 195.2 del TRLSA, «... deberan ser objeto de correc-
ciones de valor con € fin de darles  valor inferior que se les debe atribuir en la fecha de cierre del
baance...». ¢Cud esesevaor inferior? Lanorma8.2 delasdevaoracion, del Plan Generd de Contabilidad
establece que dicho valor inferior esel de mercado, entendiendo por tal «... € inferior delosdossiguien-
tes: cotizacién media en un mercado secundario organizado correspondiente a Ultimo trimestre del
gjercicio, cotizacion del diade cierre del balance o, en su defecto, ladel inmediato anterior...».

El apartado 5 de lanormavigésima octava de la Circular 4/1991, del Banco de Esparia, prevé
gue: «Las entidades sanearan trimestralmente | os val ores cotizados, gjustando su valor al delacoti-
zacion mediadel trimestre, o aladel dltimo diasi fuereinferior...».

Lanorma5.22.2, delas de valoracion, del Real Decreto 2014/1997, relativo a las entidades
aseguradoras, prevé gque «... los... valores... admitidos a cotizacion en un mercado regulado se con-
tabilizaran, a menosal final del gercicio, por el precio de adquisicion o € de mercado si éste fuese
inferior aagué... el precio de mercado sera el inferior de los dos siguientes: cotizacion mediaen un
mercado regulado correspondiente a Ultimo trimestre del gjercicio; cotizacién del dia de cierre del
balance o en su defecto la Ultima cotizacion del gercicio...».

Con ligeras variantes las tres normas reglamentarias definen el valor inferior que, puesto en
relacion con € valor contable, determinard el importe de la dotacion en funcidn de la cotizacidn
alcanzada en un mercado secundario organizado. Lainfluenciadel principio de prudencia valorati-
vase manifiesta con claridad en que, de todas|as cotizaciones habidas en el mercado durante €l gjer-
cicio, setomalamenor de las dos siguientes:

» Cotizacién mediadel trimestre anterior.

» Cotizacion de lafechadel cierre del balance.
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En ambos casos setratade un val or determinado en un mercado secundario organizado. Ninguna
de las normas reglamentarias mencionadas definen lo que debe entenderse por mercado secundario
organizado, como tampoco o hace la Ley 43/1995, debiendo notarse, ademas, que el Real Decreto
2014/1997, se refiere a mercados regulados. ¢Qué debemos entender por mercados secundarios orga
nizados o regulados? El articulo 31 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, esta
blece que: «... Tendran la consideracion de mercados secundarios oficiales de valores: a) Las Bolsas
deValores; b) El Mercado de Deuda Publicarepresentado mediante anotaci ones en cuenta; ¢) Aquellos
otros, de ambito estatal y representados mediante anotaciones en cuenta que se creen en virtud de lo
previsto en el articulo 59», y el articulo 46 que las acciones y los valores convertibles en dllas «... no
podran ser negociados en ninglin mercado secundario organizado distinto de las Bolsas de Valores...»,
de donde seinfiere que las Bolsas de Valores es € mercado secundario organizado al que se refieren
el Plan de Contabilidad, € Real Decreto 2014/1997, y también € articulo 12.3 delaLey 43/1995.

La interpretacion sistemética de las normas concernidas lleva, sin dificultad, a la referida
conclusion, cuyajustificacion se halla en los rigurosos requisitos exigidos para la admision a coti-
zacion y mantenimiento de cuyo cumplimiento cabe esperar que el valor de cotizacion represente
un auténtico precio de mercado. Ahora bien, como consecuencia natural y deseable de lalibertad
de movimiento de capitales, nuestras empresas poseen valores representativos de la participacion
en fondos propios que no cotizan en las Bolsas de Valores de la Ley 24/1998, pero que si lo hacen
en otros mercados secundarios organizados que determinan cotizaciones publicamente conocidas
fruto de una negociacién al menos tan «... &gil, profunday no influenciable por agentes privados
individuales...», parafraseando la norma octava h) de la Circular 4/1991, como la de las citadas
Bolsas de Valores, cuando no més. ¢Estamos, a los efectos del Plan General de Contabilidad, del
Real Decreto 2014/1997 y de la Circular 4/1991 ante valores cotizados en mercados secundarios
organizados? A nuestro entender la respuesta ha de ser positiva. Téngase en cuenta que, aungque
recientemente, las normas fiscales vienen dando para determinadas finalidades la misma conside-
racion a los mercados organizados de los paises de la OCDE que a los mercados secundaros ofi-
ciales espafioles. Asi sucede en |o concerniente ala obligacion de retener, donde la negociacién en
|os referidos mercados organizados, es decir, espafiol y de los restantes paises de la OCDE, funda-
menta sendas excepciones. Y esto es asi porque dichos mercados, en términos generales, relinen
los requisitos para considerar que los precios que en los mismos se determinan son fruto de una
negociacion &gil, profunda, frecuente y transparente, de manera tal que no existen dudas razona-
bles respecto de que los referidos precios pueden ser entendidos como precios de mercado en sen-
tido pleno. Pues bien, en el ambito de la regulacion mercantil, como es el caso de la correccion
valorativa de inversiones financieras, siempre atenta a las realidades del tr&fico mercantil, enten-
demos que es coherente interpretar que la expresion mercado secundario organizado de la norma
8.22 del Plan General de Contabilidad no solamente se refiere alas Bolsas de Valores espariol as,
sino también a los mercados de paises extranjeros que se organicen bajo |os mismos principios,
sefialadamente a los de paises de la OCDE. En este sentido se pronunciala norma 15.2 de las de
valoracion, del Real Decreto 2014/1997, a cuyos efectos se «... entienden por mercados regulados
aquellos mercados del &mbito de la OCDE que cumplan las condiciones exigidas por la Directiva
93/22/CEE, de 10 de mayo de 1993...».
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2.1.2. El valor contable como término de comparacion.

Lacorreccién devalor |o esen relacion con un valor preexistente, y trata de recoger la mino-
racién o depreciacion del mismo. Pues bien, ese valor es el valor contable previo ala depreciacion.
Por tanto, la correccion de valor estara correctamente determinada si el valor contable también lo
esta.

De acuerdo con lo establecido en € articulo 38 f) del Cédigo de Comercio, los elementos del
inmovilizado y del circulante se contabilizarén «... por € precio de adquisicion o por € coste de pro-
duccién...». Estaregla es valida a efectos del Impuesto sobre Sociedades, a tenor de lo previsto en e
articulo 15.1 delaL ey 43/1995. Ni el Cadigo de Comercio ni laL ey de SociedadesAndnimasni, final-
mente, laLey del Impuesto sobre Sociedades, definen lo que debe entenderse por precio de adquisi-
cién, probablemente porque los sentidos técnico, juridico y usua del precio de adquisicion sean coin-
cidentes, de manera tal que no se adviertan especiales dificultades en la determinacion préctica del
mismo.

Tampoco las normas reglamentarias definen el concepto de precio de adquisicion, pero si lo des-
criben en relacion con los diferentes el ementos patrimoniales. Asi, lanorma8.2 1, delasde valoracion,
del Plan General de Contabilidad, establece las siguientes reglas basicas para determinar €l precio de
adquisicion de los val ores negociables representativos de la participacién en fondos propios:

« El precio de adquisicién estara constituido por € importe total satisfecho o que deba satisfa-
cerse por laadquisicién, incluidos los gastos inherentes ala operacion. Esta mismaregla se
recoge enlanormavigésimaoctava.2 en relacién con lanormatercera.4 delaCircular 4/1991,
y enlanorma5.?, delas de valoracién, del Real Decreto 2014/1997.

La Circular 4/1991, ademas, extrae dos consecuencias, a saber, que no integran el precio
de adquisicién «... las sumas pendientes de desembol so hasta que no hayan sido reclama-
das como dividendo pasivo por la sociedad emisora, ni la parte liberada con cargo areser-
vas de las emisiones suscritas».

Puede apreciarse que el elemento central de laregla de valoracion descansaen el pago de
un precio o en la obligacién de pagarlo. Cuando €l titulo de adquisicion de los valores sea
la compraventa, el precio se pagaen dinero o signo que |o represente y, por tanto, € valor
del precio de adquisicién estara perfectamente determinado, pero cuando el titulo de adqui-
sicion seaotro diferente, como, por gjemplo, lapermuta, laaportacion no dineraria, €l canje
devalores o lafusion o escision, €l precio de adquisicién no se paga en dinero, y de aqui
que surjan ciertas dificultades de val oracion, en parte abordadasy resueltas por Resoluciones
del ICAC, cuyo vaor normativo ha sido confirmado por el Tribunal Supremo.

« El importe de los dividendos devengados en el momento de la adquisicién no forman parte
del precio de adquisicién, debiendo registrarse de forma independiente, atendiendo a su
vencimiento. Esta regla también esta recogida en la norma 5.2, de las de valoracion, del
Real Decreto 2014/1997. Lareferidaregla afecta, con claridad, alos dividendos cuya dis-
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tribucion ha sido acordada por la junta general con anterioridad a la fecha de adquisicién
delaparticipaciény cuyo pago se realizara con posterioridad. No estan claro quelos divi-
dendos acordados con posterioridad alafecha de adquisicion de la participacion con cargo
areservas constituidas anteriormente deban seguir la mismaregla.

El importe de | os derechos preferentes de suscripcién se entenderaincluido en el precio de
adquisicién. También estadrecogidaestareglaenlanormab.? delasdevaloracion, del Real
Decreto 2014/1997, y en lanormatercerade la Circular 4/1991, la cual, ademas, conside-
ra que forman parte del precio de adquisicion las «... opciones compradas...», 10 que, en
realidad, no es sino un corolario de laregla general.

Por lamismarazon deberd formar parte del precio de adquisicion laparte de precio de sus-
cripcién imputable ala primade emision de acciones. M és adel ante abordaremos €l supues-
to de los desembol sos que |0s socios realizan para sanear €l patrimonio de lasociedad dis-
minuido por causa de pérdidas.

En caso de venta de los derechos preferentes de suscripcion o segregacion de los mis-
mos, €l importe del coste de los mismos disminuird el precio de adquisicion de los res-
pectivos valores. Dicho coste se determinara aplicando alguna férmula valorativa de
general aceptaciony en armoniacon el principio de prudencia; al mismo tiempo se redu-
cirdproporcionalmente el importe de las correcciones val orativas. |dénticareglase con-
templaenlanorma5.2 delasdevaloracién, del Real Decreto 2014/1997. Lanormavigé-
sima octava.4 de la Circular 4/1991, distingue entre valores cotizados y no cotizados.
En el caso de valores no cotizados, el importe del precio de venta del derecho debe dis-
minuir, en su totalidad, el precio de adquisicién delosvalores de los que procede, lo que
equivale aentender que el coste de los referidos derechos esigual al precio de venta, en
tanto que en el caso de valores cotizados «... podra deducirse solamente el valor tedrico
de los derechos, calculado al precio de costo contable medio, y llevarse a pérdidas y
ganancias la diferencia entre dicho valor y el importe recibido». Lareglade la Circular
4/1991 no difiere de lanorma contenidaen el Plan General de Contabilidad, puesto que
se limita a especificar laférmula valorativa de general aceptacién para calcular el coste
de los derechos de suscripcion preferente, distinguiendo segun que los valores coticen
o no.

Debera aplicarse e método del precio medio o coste medio ponderado por grupos homogé-
neos, entendiéndose por grupos homogéneos deva oreslos quetienen igua es derechos. También
estareglaestarecogidaen lanorma5.2 delasdevaloracion, del Real Decreto 2014/1997.

En virtud de esta regla la correccion de valor debera referirse a conjunto de los valores
homogéneosy no a cadavalor en particular.

Debe advertirse, finalmente, que las reglas de determinacion del valor o precio de adquisi-
cidn son comunes, con las especialidades expuestas, a los valores cotizados en mercados
secundarios organizados y alos no cotizados.
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2.1.3. Determinacion del importe de la correccion de valor.

El importe de la correccion de valor esladiferenciaentre el valor contabley € valor inferior.
El valor contable es € precio de adquisicion minorado en las correcciones de valor que previamen-
te se hubieren practicado. El valor inferior es el determinado por aplicacion de los preceptos mer-
cantiles anteriormente comentados, esto es, el menor de estos dos valores:

» Cotizacién mediadel dltimo trimestre.

» Cotizacion del diadel cierre del balance.

Debemos observar que, de acuerdo con lo previsto en e articulo 10.1 de la Ley 43/1995, de
27 de diciembre, la base imponible es el importe de larenta «... en € periodo de laimposicion...», de
maneratal ques laentidad determinaen cadaejercicio econémico € importe deladepreciaciony dota
lacorrespondiente provision, como asi esta obligada por |as normas mercantiles, cumplird simultanea
mente con € referido mandato fiscal que eslaexpresién normativadel denominado principio deinde-
pendencia de gercicios. Nétese que tanto € articulo 39 del Cadigo de Comercio como €l articulo 187
del TRLSA refieren ladepreciacion, y por tanto la correccion de valor, alafechadel cierre del balan-
ce, de maneratal que la mencionada correccion de valor, en definitiva, representa la depreciacion o
pérdidadevalor sufridapor el elemento patrimonial de que setrate durante €l g ercicio econémico que,
asu vez, coincide con €l periodo impositivo, por regla general (articulo 24 delaLey 43/1995).

Si laentidad infringe la norma mercantil y no contabiliza en relacion con cada gjercicio la
depreciacion habida, de maneratal que en un solo gjercicio acumula la depreciacion o pérdida de
valor habida en varios gercicios, dicha infraccién igualmente determina la de la norma fiscal. El
parrafo segundo del apartado 3 del articulo 19 delaLey 43/1995, preveé el tratamiento que procede.
En efecto, la correccion de valor tardia determina gastos «... imputados contablemente en la cuenta
de pérdidasy ganancias en un periodo impositivo posterior aaquel en el que proceda su imputacion
temporal...», que Unicamente podran ser considerados gastos del periodo impositivo en e que apa-
recen cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias «... siempre que de ello no se derive unatribu-
tacion inferior ala que hubiere correspondido por aplicacion de las normas de imputacién temporal
previstas en los apartados anteriores...». Por consiguiente, la correccién de valor extemporéanea se
computard, a efectos fiscales, en su totalidad, pero debera distribuirse entre los diferentes periodos
impositivos en los que se generd la depreciacion, excepto si suimputacion a periodo impositivo en
€l que se contabiliza no genera una tributacion inferior.

2.2. Valores representativos de la participacion en fondos propios, no cotizados en un
mer cado secundario or ganizado.

La consideracion como gasto fiscalmente deducible de la correccién de valor correspondien-
te alos valores no cotizados en un mercado secundario organizado estd expresamente regulada en
el articulo 12.3 delaLey 43/1995, de 27 de diciembre.
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El articulo 12.3 dela L ey 43/1995 considera gasto fiscalmente deducible ala «... dotacion por
depreciacion de los val ores representativos de |a participacién en fondos propios de entidades que
no coticen en un mercado secundario organizado...» pero lalimitaa «... ladiferenciaentre €l valor
tedrico contable a inicioy al cierre del gercicio...».

Partiendo de la dotacion que proceda de acuerdo con las normas mercantiles, la normafisca
establece un limite. En consecuencialas normas mercantiles son fiscalmente rel evantes, en la medi-
daen que las normas fiscal es no contienen una regulacion completa, sino que se limitan a establecer
un limite, €l cual no podra ser superado. Por tanto, una dotaci n improcedente de acuerdo con las nor-
mas mercantiles también lo sera de acuerdo con las normas fiscales, en tanto que una dotacion pro-
cedente de acuerdo con las normas mercantiles también lo sera de acuerdo con las normas fiscales,
pero dentro del limite que establecen las mismas. Es por ello que, en primer lugar, procede comentar
las normas mercantiles y posteriormente examinar el limite establecido en lanormativa fiscal.

2.2.1. Concepto de valor inferior.

Al igual que sucedia con los valores cotizados, 1os no cotizados forman parte de las inmovi-
lizaciones financieras a que se refiere € articulo 175.B.1V del TRLSA, y en cuanto tales también
deberan ser objeto de correccion de valor «... con € fin de darles € valor inferior que se les debe
atribuir en lafechadel cierre del balance...». ¢Cud es ese valor inferior?

Lanorma8.2 delasdevaloracion, del Plan General de Contabilidad, establece que dicho valor
inferior es «... el valor tedrico contable que corresponde a dichas participaciones, corregido en el
importe de | as plusvalias tacitas existentes en el momento de laadquisiciény que subsistan en el de
valoracion posterior...».

El apartado 7 de lanormavigésima octava de la Circular 4/1991, del Banco de Espafia, prevé
gue «... el saneamiento se efectuara tomando como referencia el valor tedrico contable que corres-
ponda a sus participaciones, corregido en el importe de las plusvalias técitas existentes y que, den-
tro de la amortizacién a que se refiere € siguiente parrafo, subsisten en el de la valoracion poste-
rior... Tales plusvalias, en la parte que no sean imputables a elementos patrimonial es concretos de la
sociedad participada, seran amortizadas lineal mente mediante dotacién a un fondo especifico, salvo
por la parte que pudiera ser absorbida por un incremento en los respectivos valores tedricos, en un
plazo que no podréa exceder del periodo durante el cual la plusvalia contribuya a la obtencién de
ingresos parala sociedad, con €l limite maximo de diez afios...».

Lanorma5.22.2 del Real Decreto 2014/1997, establece que «... aestos efectos... setomara su
valor tedrico contable, determinado en funcion del Ultimo balance aprobado por la entidad emisora,
corregido en el importe de las plusval ias técitas existentes en el momento de la adquisicion que sub-
sistan en €l de lavaloracion posterior. Laparte correspondiente a fondo de comercio, incluido en el
precio de adquisicion, se imputara a resultados conforme alos criterios establecidos a efecto para
dicho activo y las plusvalias, asimismo calculadas en el momento de la adquisicion, se corregiran
teniéndose en cuentalos activos alos que se refieren...».
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Con ligeras varianteslas tres normas reglamentarias definen el valor inferior por referenciaal
valor tedrico contable, corregido en el importe de las plusvalias tacitas subsistentes. Ademas, la
Circular 4/1991 y el Real Decreto 2014/1997, establecen reglas relativas a la amortizacion de las
plusvalias subsi stentes.

El valor tedrico contable no solo es relevante alos efectos de la determinacion de la correc-
cién de valor mercantilmente procedente, sino también en lo concerniente a limite establecido por
lanormafiscal. Por otra parte, la amortizacion de las plusvalias técitas subsistentes plantea e pro-
blema de lacalificacion de la correccion de valor que lamismaimplica, o quetieneindudable tras-
cendenciafiscal, habida cuenta que lalimitacion del articulo 12.3 de la Ley 43/1995 versa sobre la
depreciacion o pérdidas de valor de los valores representativos de la participacion en fondos pro-
pios, pero no sobre laamortizacion de los valores inmateriales.

Las normas mercantiles, tanto legales como reglamentarias, no definen ni describen el valor
tedrico contable. Sin embargo es facil colegir que por valor tedrico contable debemos entender el
valor de la empresa, deducido del balance, para sus socios 0 accionistas. Desde esta perspectiva el
valor tedrico contable coincide con el importe de los fondos propios. De acuerdo con o expuesto
entendemos que no cabe identificar valor tedrico contable con patrimonio (articulo 260 del TRLSA)
0 con haber (articulo 163 del TRLSA), conceptos ambos que, refiriéndose ala mismarealidad, han
sido concretados por la Resolucién del ICAC de 20 de diciembre de 1996.

Los fondos propios, o valor tedrico contable en nuestro criterio, forman parte del patrimonio
contable en el que, ademés, se integran, con caracter positivo, las subvenciones de capital, las dife-
rencias positivas de cambio contabilizadas como ingresos adistribuir en varios gjercicios, losingre-
sos fiscales a distribuir en varios gjercicios y los préstamos participativos, y con caracter negativo
las acciones o participaciones propias. No hay, pues, identidad entre patrimonio o haber y valor teo-
rico contable, pero las acciones propias adquiridas en gjecucion de un acuerdo de reduccion de capi-
tal minoran, a nuestro entender, el importe de los fondos propios.

2.2.2. El valor contable como término de comparacion.

Al igual queenlosvalorescotizados, €l término de comparacion esel valor contable, de mane-
ratal que la correccion de valor solo procede cuando el valor tedrico contable es inferior a valor
contabl e, aungue, como veremos seguidamente, € importe delacorreccién devalor no tiene por qué
ser igual aladiferencia entre ambos valores.

2.2.3. Determinacion del importe de la correccion de valor.

Aungue con diferentes expresiones y diverso grado de matizacidn, las reglas contenidas en €
Plan General de Contabilidad, el Real Decreto 2014/1997 y la Circular 4/1991, llevan a mismo resul-
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tado. El importe de la correccion de vaor, atenor de las mismas, esla diferenciaentre el valor conta-
bley d valor tedrico contable corregido en el importe de las plusvalias técitas existentes en el momen-
to deredizarselaadquisicion. Estas plusvalias pueden responder aun valor inmaterial o a mayor valor
de ciertos elementos del activo. La subsistencia de la plusvalia debe ser probada por laempresa, pero
en todo caso parece que € importe de laamortizacion correspondiente debe entenderse como un valor
no existente. En consecuencia€ valor inferior, que serviracomo €l emento de comparacion con € valor
contable para determinar €l importe de la correccién de valor, se determinara de la siguiente manera:

+ Valor tedrico contable a cierre del balance

+ Plusvaliatécitaimputable avalor inmaterial

— Amortizacién de la plusvaliatécitaimputable a valor inmaterial
+ Plusvaliatécitaimputable a valor material

— Amortizacion de la plusvalia técitaimputable a valor material

Valor inferior a cierre del balance

Pues bien, la diferencia entre €l valor contabley €l valor inferior al cierre del balance sera e
importe dela correccién de valor que laempresa debe practicar. Bien entendido que si existen dudas
respecto delasubsistenciade las plusvalias, lacorreccién de valor deberallegar hastael propio valor
tedrico contable.

La amortizacion de la plusvalia existente en el momento de adquirir 1a participacién, seala
parte inmaterial o lamaterial, no implica tanto una amortizacion en sentido estricto cuanto una téc-
nicainstrumental para calcular el valor inferior a cierre del gjercicio para determinar el importe de
lacorreccion de valor. Por tanto, |os efectos contables y fiscales de esta amortizacion deben ser refe-
ridos alacorreccion de valor de los valores representativos de la participacién en fondos propios.

2.2.4. Correccion de valor fiscalmente deducible.

2.2.4.1. Determinacion del limite fiscal.

En el caso de los valores no cotizados, a diferencia de los valores cotizados, €l importe de la
correccion de valor contable no tendra, en todo caso, efectos fiscales. En efecto, como ya hemos
expuesto, €l articulo 12.3 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, establece un limite: la diferencia
entre el valor tedrico contable al inicioy cierre del gercicio, debiendo tenerse en cuentalas aporta-
ciones o devoluciones de aportaciones realizadas en el mismo.
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Notese que lanormafiscal no regula una suerte de correccién de valor a efectos fiscales, sino
gue, partiendo de la correccidn de valor contable, establece un limite, de maneratal que el exceso
de correccion de val or, contablemente practicada, sobre dicho limite no sera fiscalmente deducible.

El limite es el importe de la diferencia entre el valor tedrico contable a inicio y al cierre del
gjercicio, teniendo en cuentalas aportaciones o devoluciones de aportaciones. Por tanto, €l limite se
calculara de la siguiente manera:

+ Valor tedrico contableinicia
+ Aportaciones
— Devolucién de aportaciones

— Valor tedrico contable find

Limite de deduccion fiscal

El valor tedrico contable final, corregido en el efecto de las aportaciones y de las devolucio-
nes de aportaciones, puede ser inferior al valor tedrico contable inicial por dos motivos: pérdidas
contables y distribucion de dividendos con cargo a reservas. En ambos casos la participacién se
deprecia, aunque la causa sea diferente. Por tanto no es correcto afirmar que la dotacion, fiscalmen-
te deducible, alaprovision por depreciacion de val ores de rentavariabl e tiene como limite el impor-
te, en la parte que corresponda ala participacion, de las pérdidas sufridas en el gjercicio por laenti-
dad participada, aunque éste sea el supuesto mas comun. También puede suceder que habiendo
pérdidas no se deprecie la participacion, debido a que e valor contable de la misma es inferior al
valor tedrico contable al cierre del gercicio. Cuando esto sucede la correccion de valor contable no
procedey por lo tanto a no existir un gasto contable tampoco existira un gasto fiscal. Unavez més
se pone de relieve que lanorma fiscal se limita a establecer un limite.

Paradeterminar ladiferenciaentrelosvalorestedricos contablesinicia y final, esto es, & limi-
te de naturaleza fiscal, «... se tomarén los valores a cierre del gercicio siempre que se recojan en
los balances formulados o aprobados por € érgano competentes.

El texto legal serefiere alos balances «formulados» o «aprobados» por €l 6rgano competen-
te. Esta distincion proviene de la legislacion mercantil. En efecto, el articulo 171 del TRLSA obli-
gaalos administradores a «... formular, en el plazo maximo de tres meses contados a partir del cie-
rredel gercicio socia, lascuentasanuales...», y € articulo 212, también del TRLSA, quelas cuentas
anuales «... se aprobarén por lajunta general de accionistas».
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Unainterpretacion aidaday literal del precepto parcialmente transcrito podriallevar alaconclu-
sion de que € sujeto pasivo puede el egir entre ambos balances, alos efectos de inferir delos mismos
vaor tedrico contable. Ahorabien, en rigor no hay otro valor tedrico contable que € que se deduce del
balance aprobado por lajunta general, ya que & formulado por los administradores no es més que un
proyecto que podra o no ser aprobado por aquélla. Del balance formulado por |os administradores solo
cabe inferir un valor tedrico contable provisional, que podra o no ser confirmado por lajunta general.
De aqui que d limite calculado en funcion de los balances formulados por 1os administradores sea pro-
visional, habiendo de estarse d que resulte de los ba ances aprobados por lajuntageneral. Podria enten-
derse que lainterpretacion precedente vacia de contenido a la posibilidad de utilizar 1os balances for-
mulados por los administradores, pero esto no seria exacto. En efecto, cuando la entidad participada
apruebe sus cuentas después de que lo hagalaentidad que en lamisma participa, latnicamanerade que
esta Ultima pueda efectuar la correccidn de vaor contable, y calcular € limite fiscal, en € propio ger-
cicio en & que se produce la depreciacion es tomar el valor contable que se deduce del balance formu-
lado por los administradores de la sociedad participada. En base aeste balance podrapracticarselacorrec-
cién de valor contable y, con carécter provisional, determinar € limite fiscal. Supuesto que la junta
general de la entidad participada no apruebe e balance formulado por los administradores, la dotacion
contable sera inamovible, porque las cuentas ya estan aprobadas, pero aparece un nuevo limite fiscal
que sera e que @ sujeto pasivo deberd tomar en consideracion a presentar su declaracion.

Esta forma de operar permite que la depreciacion de la participacion se reflgje en las cuentas
anuales de laentidad en el propio gercicio en € que se produce la depreciacion.

El precepto también permite utilizar €l balance aprobado por la junta general. En este caso,
cuando la entidad participada apruebe sus cuentas anual es después que |0 haga la entidad que parti-
cipa, lacorreccion devalor contable serealizaraen €l gercicio siguiente aaquel en el que se hapro-
ducido ladepreciacion, y €l limite fiscal sufriralamismacircunstancia. Aparentemente laformade
operar descritaimplica una ruptura del principio de independencia de gjercicios, pero realmente no
esasi, yaque, bgjo las circunstancias concurrentes, es la Unica posible.

Se observa, por tanto, que las dos posibilidades establ ecidas por lanormaen cuanto alos balan-
ces atomar en consideracién deriva de las diferentes situaciones de relacién en el tiempo en las que
pueden hallarse las cuentas anuales de las entidades concernidas.

2.2.4.2. El efecto de las aportaciones y de las devoluciones de aportaciones.

Puesto que la correccién de valor contable es la diferencia entre el valor contable de la par-
ticipacion y el valor inferior, las aportaciones aumentan, potencialmente, el importe de la correc-
cion devalor. También el limite fiscal aumenta, de acuerdo con lo previsto en € articulo 12.3 dela
Ley 43/1995. Cuando la aportacidn se produce en el propio gjercicio en el que laentidad participa-
dasufrelapérdida, existe unacorrespondenciaen el tiempo perfectaentre dichapérdiday la correc-
cion devalor quelareflgja. Sin embargo, cuando, como esusual, laaportacion se produce en €l ger-
cicio siguiente, dicha correspondencia se pierde.
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Desde el punto de vista contable la ruptura de la correspondencia temporal ho tiene mayor
importancia, ya que en €l gjercicio siguiente podra completarse la correccion de valor. Sin embar-
go, por causadel limite fiscal esta segunda correccién de valor contable no sera deducible.

Parasalvar estarigidez de la norma, las aportaciones de capital para sanear pérdidas deberian
hacerse, en cuanto fuere mercantilmente viable, con efecto del Ultimo dia del gercicio en € quela
entidad participada ha sufrido las pérdidas. De esta forma se restablece |a correspondencia tempo-
ral entre las pérdidas sufridas por la entidad participada, la correccion de valor que las reflejay el
gasto fiscalmente deducible.

2.2.4.3. Adquisicion de la participacién después de iniciado €l gjercicio.

En este supuesto, se plantea la cuestion del valor tedrico contable inicial atomar. Vigente la
legislacion precedente, una consulta de la Direccion General de Tributos, ampliamente conociday
comentada, de fecha 15 de abril de 1993, entendié que debiatomarse €l valor tedrico en € momen-
to de adquirir la participacion. Aun comprendiendo el recto objetivo deimpedir que el adquirente de
la participacion pudiera deducir gastos en concepto de pérdidas no sufridas, dicha consultatropeza-
ba con ladificultad de definir un valor tedrico contable referido a unafecha, ladelaadquisicion de
la participacion, en laque no existia un balance ni formulado ni aprobado.

El vigentearticulo 12.3 delaL ey 43/1995, no dapie aestainterpretaci 6n, yaque expresamente
refiere el valor tedrico contable «... a inicio... del gercicio...». De estamanerael limitefiscal no fre-
naré el posible computo de pérdidas no sufridas por e adquirente de la participacion. Notese, sin
embargo, que el antecedente necesario del gasto fiscal eslaexistenciade unacorreccion devalor con-
table, demaneratal ques € precio de adquisicion coincidié con € valor tedrico contable en € momen-
to de laadquisicién, la correccién de valor contable Uinicamente recogera | as pérdidas que la entidad
participada ha sufrido a partir de dicho momento. Si € precio de adquisicién fue superior al referido
valor tedrico contable, la correccién de vaor contable no solamente recogera las pérdidas menciona
das, sino la amortizacion de las plusvalias existentes en e momento de la adquisicion de la partici-
pacién, de maneratal qued limitefiscal, que precisamente esta concebido para expulsar dicho com-
ponente de la correccion de valor contable, no jugara su cometido.

2.2.4.4. Participacion en entidades no residentes.

La correccion de valor contable debe practicarse también en relacion con los valores repre-
sentativos de la parti cipacién en fondos propios de entidades residentes en el extranjero. Estacorrec-
cion de valor, dentro del importe del limite del articulo 12.3 de la Ley 43/1995, sera fiscalmente
deducible, excepto s se trata de entidades participadas «... residentes en paises o territorios califi-
cados reglamentariamente como paraisos fiscal es, excepto que dichas entidades consoliden sus cuen-
tasconlasdelaentidad querealizaladotacion en e sentido del articulo 42 del Cadigo de Comercio...».
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L as entidades residentes en territorio espafiol contabilizarén las correcciones de valor sobre
entidades no residentes en dicho territorio de acuerdo con las normas mercantiles anteriormente
expuestasy tal correccion de valor sera fiscalmente deducible en la medida que lo permitala apli-
cacion del limite previsto en e articulo 12.3 de la Ley 43/1995. En un mundo sin fronteras econo-
micas, pero si fiscales, |0 que hace algunos afios, no muchos, eraa go excepcional, hadevenido coti-
diano, encontrandose la Administracion Tributaria con €l inquietante fenébmeno de las pérdidas
sufridas en el extranjero por entidades filiales de entidades residentes en territorio espafiol. No son
pocas | as cuestiones que se plantean. Enunciemos algunas de ellas: ¢Como sedeterminael valor ted-
rico contable? ¢Qué facultades de comprobacién tiene laAdministracion Tributaria? ¢ES congruen-
te laadmisién de pérdidas con la exencion de dividendos de fuente extranjera del articulo 30 bis?

La determinacion del valor tedrico contable de una entidad residente en el extranjero ofrece
dificultades tedricasy précticas. Cuando la entidad participada reside en territorio espafiol, € valor
tedrico contable se calcula a partir de un balance que ha debido formarse de acuerdo con 1o previs-
to en el Codigo de Comercio, la Ley de Sociedades Andnimasy las normas que, en materia conta-
ble, desarrollan ambas|eyes. Ademés, de acuerdo con lo previsto en € articulo 148 dela L ey 43/1995,
de 27 dediciembre, laAdministracion Tributaria podrd comprobar que €l val or tedrico contabl e deri-
vade unos bal ances que responden a unos hechos contables correctamente calificados y registrados
de acuerdo con las normas mercantiles en materia de contabilidad. Cuando la entidad participada
reside en el extranjero, formulara sus cuentas anuales de acuerdo con la legislacién o las practicas
mercantiles ali vigentes. ¢Puede tomarse como valor tedrico contable el determinado a partir de
dichas cuentas a los efectos de la correccién de valor contable a que se refiere el Plan General de
Contabilidad y alos efectos de la determinacion del limite fiscal aque serefiere el articulo 12.3 de
laLey 43/1995? A nuestro entender |a respuesta es negativa.

El valor tedrico contable es un valor que se utiliza para medir €l importe de la depreciacion
sufrida por una participacion que se halla registrada en el balance de una entidad constituida con
arreglo alas leyes espafiolas y residente en territorio espafiol. Por tanto, €l importe de la deprecia-
¢ion debe ser también determinado con arreglo alasleyes espafiolas, lo queimplicaqued valor teo-
rico contable debe derivar, a estos efectos, de un balance conformado de acuerdo con las hormas
mercantiles espariol as.

Cuando la entidad participada constituiday residente en el extranjero deba formar parte del
grupo de consolidacion mercantil a que se refiere el articulo 42 del Cédigo de Comercio, ha de
tenerse en cuenta que la sociedad dominante debera val orar, a estos efectos, latotalidad de los ele-
mentos patrimonia es comprendidos en la consolidacion, y por tanto también los de aquella enti-
dad, «... siguiendo métodos uniformesy de acuerdo con las reglas de la seccidn quinta del capitu-
lo VII delaLey de Régimen Juridico de las Sociedades Andnimas...», de maneratal que del
cumplimiento de estanorma ha deinferirse un valor tedrico contable que derivade las normas mer-
cantiles espafiolas. Este valor tedrico contable es el que habra de tomarse para calcular el importe
de la correccion de valor mercantil y también para determinar el limite fiscal, todo ello sin perjui-
cio, claro esta, de lafacultad de comprobacion previstaen € articulo 148 dela Ley 43/1995.

-20 - ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 208

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



| PERDIDA DE VALOR DE LOS ELEMENTOS PATRIMONIALES | Eduardo Sanz Gadea

Cuando laentidad participada no deba formar parte del referido grupo de consolidacion, enten-
demos que la entidad que en la misma participa, alos efectos de calcular € importe de la correccion
de valor contable, también estd obligada a aplicar las reglas de la seccién quintadel capitulo VIl dela
Ley de Régimen Juridico delas Sociedades Andnimas, determinando asi un val or tedrico contable que,
igualmente, estara sujeto alafacultad de comprobacion previstaen el articulo 148 de laLey 43/1995.

De acuerdo con lo expuesto, la entidad que practica la correccion de valor, no esté obligada,
a efectos fiscales, a cumplir unas obligaciones distintas de las que impone la | egislacién mercantil,
aunque, desde luego, si estara obligada a poner a disposicion de la Inspeccion de los Tributos los
documentos contables resultantes del cumplimiento de las obligaciones mercantilesy aexplicar los
criterios que ha seguido para su elaboracion a partir de los [levados por |a entidad no residente par-
ticipada, todo ello de acuerdo con lo previsto en € articulo 35 de laLey General Tributaria.

Las dificultades que la comprobacién de las pérdidas sufridas por |as entidades participadas
residentes en el extranjero reviste, en unidn alaexencion delos dividendos de fuente extranjerapre-
vistaen el articulo 30 bisde laLey 43/1995, podriainducir a pensar que existe un desequilibrio en
el tratamiento de los resultados habidos por las entidades no residentes participadas, pues en tanto
gue los beneficios, incluso distribuidos, no alimentan la base imponible de la entidad residente, las
pérdidas|aminoran en el propio gercicio en que se producen. Estaconclusién no esdel todo correc-
taporque prescinde de que laentidad residente en el extranjero pagaimpuestos en el extranjero sobre
los beneficios que obtiene.

Cuestion diferente es que dichos impuestos sean comparables al impuesto sobre beneficios
espafiol y que en el seno de un grupo de sociedades exista un amplio margen paradistribuir el resul-
tado contable, que econdmicamente es unitario y referido a grupo, entre las diversas entidades juri-
dicas quelo componen. Por gemplo, cargando |os gastos financieros en entidades residentesen juris-
diccionesfiscal es exigentesy remansando | os beneficios en las menos exigentes, entre otras técnicas
cuya legitimidad no es materia que debamos tratar aqui, y que los diversos sistemas fiscales tratan
de combatir através de normas, por lo general facilmente vulnerables, como las referentes ala sub-
capitalizacion, latransparenciafisca internacional, 1a correccidn por operaciones vinculadas...

El sustrato real de larica problemética esbozada se define por la existencia de mercados de
dimension mundia y jurisdicciones politicas y fiscales de dimension estatal o territorial.

2.2.4.5. Ladepreciacion y ladeduccién por dobleimposicion, internaeinternacional, dedivi-
dendos.

Tratandose de enti dades partici padas resi dentes en territorio espafiol, la depreciacion delapar-
ticipacion derivada de la distribucion de dividendos se integra en la base imponible, pero excluye a
la deduccién por doble imposicion de dividendos, de acuerdo con o previsto en € articulo 28.4 €)
de laLey 43/1995, excepto si un importe equivalente a la depreciacion se ha integrado en la base
imponible del Impuesto sobre Sociedades «... en concepto de renta obtenida por |as sucesivas enti-
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dades propietarias de |a participacion con ocasion de su transmision y que dicha renta no hayateni-
do derecho a la deduccion por doble imposicién interna de plusvalias... 0 en e Impuesto sobre la
Renta de |las Personas Fisicas...».

Tratdndose de entidades participadas residentes en el extranjero, lareglaeslainversa, esto es,
si procede la deduccién para evitar la doble imposicién, en este caso internacional, de dividendos,
pero, de acuerdo con lo previsto en el articulo 30.5 dela L ey 43/1995, no seintegraen labase impo-
nible «... la depreciacion de la participacion derivada de la distribucion de los beneficios... excepto
gue & importe de los citados beneficios haya tributado en Espafia através de cualquier transmision
de la participacién». Esta norma también se aplica cuando la deduccion procedente es la del articu-
lo 30 bisdelalLey 43/1995.

Puede apreciarse que es incompatible el computo en la base imponible de la depreciacién de
la participacion causada por la distribucién de dividendos con la deduccién por doble imposicion
inherente alos mismos. En el caso de los dividendos de fuente interna la incompatibilidad implica
la exclusién de la deduccion, en tanto que tratédndose de los dividendos de fuente externalaincom-
patibilidad implicalaexclusion deladepreciacion. En ambos supuestos laincompatibilidad no exis-
te s se acredita latributacién en otro sujeto pasivo de un importe equivalente ala depreciacidn, en
virtud de laintegracion en la base imponible de |as rentas obtenidas en la transmisién de la partici-
pacion.

El fundamento de laincompatibilidad estavinculado a modelo de deduccién por dobleimpo-
sicion de dividendos, interno e internacional, regulado en los articulos 28 y 30 bis, respectivamen-
te, delaLey 43/1995. En efecto, la concesion del derecho ala deduccidn respecto de las plusvalias
puestas de manifiesto en latransmision de la participacién, determina que los dividendos distribui-
dos con cargo areservas yaexistentes en el momento de laadquisicion de la participacién, que moti-
ven la depreciacion de la misma, no deban disfrutar de la deduccién o, alternativamente, si disfru-
ten de la deduccion pero que la depreciacion no se integre en la base imponible.

De acuerdo con lo expuesto, la correccion de valor contable no seréa fiscalmente computable,
aun cuando no hubiere rebasado el limite fiscal del articulo 12.3 de la Ley 43/1995, cuando concu-
rran los siguientes requisitos:

¢ Queladepreciacion o pérdidade valor de la participacién derive de ladistribucién de divi-
dendos por entidades filiales no residentes en territorio espafiol.

¢ Que dichos dividendos o participaciones en beneficios otorguen el derecho ala deduc-
¢ion por doble imposicién de dividendos, sealadel articulo 30 o ladel 30 bis, ambos de
laLey 43/1995.

« Que un importe equivalente alos beneficios distribuidos determinantes de |a depreciacion
de la participacion no hubiere tributado en Espafia a través de cualquier transmisién ante-
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rior alade la participacion.

2.2.4.6. Participacion en sociedades que tributen en el régimen de transparenciafiscal.

No existen normas en la L ey 43/1995 que contemplen, de manera especifica, la correccion de
valor delosvalores representativos de la participaci 6n en fondos de las referidas entidades. Por €llo,
en principio, deberiamos concluir que se aplican las normas generales, es decir, las previstas en €l
articulo 12.3 de la Ley 43/1995. Sin embargo, como quiera que € articulo 75.3 de laLey 43/1995,
siguiendo lo establecido en lalegislacién precedente, prohibe laimputacién de las basesimponibles
negativas, se haido abriendo paso latesis de que la correccion de val or practicada respecto de estos
valores no es fiscalmente deducible.

El punto débil de estatesis es que se fundamenta en un precepto que no regula la deprecia-
cién o pérdidade valor, sino laimputacion de labase imponible. Por otraparte, latransparenciafis-
cal tiene por objeto determinar una tributacion equivalente ala que se produciria caso de no existir
lasociedad transparente o bien determinar unafiscalidad como la que se derivariaen caso de distri-
bucion del resultado, segun las diversas teorias respecto de latransparenciafiscal, y siendo esto asi,
la correccion de valor derivada de pérdidas sufridas por la entidad transparente deberia ser fiscal-
mente deducible, en los términos del articulo 12.3 delaLey 43/1995.

Lainterpretacion favorable alaconsideracion como gasto fiscal mente deducible dela correc-
cion de valor, en los términos del articulo 12.3 de la Ley 43/1995, no degjaria vacia de contenido la
normarelativaalano imputacién directa de la base imponible negativa del articulo 75 de dichaley,
puesto que la correccién de valor tiene como limite el precio de adquisicion de la participaciony la
base imponible negativa puede rebasar dicho valor.

El punto fuerte de latesis comentada reside en que dael mismo tratamiento alos sociosdela
sociedad transparente, respecto de las pérdidas sufridas por la misma, sin importar que los mismos
sean personas fisicas o entidades sujetas al |mpuesto sobre Sociedades. Estaigualdad de trato res-
pecto de entidades que no realizan actividades empresariales, no es un valor desdefiable.

La SentenciadelaAudienciaNacional de 11 de mayo de 2000, ha establecido que no es dedu-
cible la dotacion ala provisién por depreciacion de valores mobiliarios representativos de los fon-
dos propios de entidades transparentes porque «... puede dar lugar, de forma efectiva, alaimputa-
cion indirecta de basesimponibles negativas...», y, ademas, porque «... llevariaal efecto perverso de
ladoble deduccion de resultados negativos de la sociedad transparente... para el socio personajuri-
dica... y paralasociedad transparente que las podria compensar con las bases imponibles positivas
obtenidas en los cinco (hoy diez) afios siguientes...».

Aunque estasentenciaserefierealal ey 61/1978, de 27 de diciembre, eslo cierto quelas nor-
mas vigentes poco o nada han variado, de maneratal que podemos entender que sus argumentos son
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vélidos en relacién con las mismas. Cuestion diferentes es que sean compartibles. En particular, €
relativo aladoble deduccién no lo es porque lacompensacion de la base imponible negativarequie-
re, por lo comun, la existencia de beneficios, y éstos determinan lareversion de la provision.

2.3. Valores representativos de la participacion en fondos propios integrados en la car-
tera de negociacién en las entidades de crédito.

Lanormaoctava.l h) delaCircular 4/1991 calificacomo «cartera de negociacion» alosvalo-
res de rentafija o variable que las entidades mantengan en el activo «... con lafinalidad de benefi-
ciarse a corto plazo de las variaciones de sus precios...». Esta calificacién que, como se ve, depen-
de de la aplicacién econémica que de los valores efectle la entidad tenedora, tiene una indudable
trascendencia desde €l punto de vistadelacorreccién de valor, contabley fiscal. En efecto, lanorma
terceraA.3 delaCircular 4/1991, precisaquelosvalores negociablesincluidos en la cartera de nego-
ciacioén «... se valoraran a precio de mercado del dia del balance o, en su defecto, del Gltimo dia
habil de mercado anterior a dichafecha...».

No pudiendo incluirse en lacartera de negociaci6n sino aguellos val ores que «... coticen publi-
camente y cuya negociacion sea agil, profunday no influenciable por agentes privados individua-
les...», dichos val ores se valoran por un auténtico valor de mercado, de maneratal que paraellosno
existe, en sentido propio, una correccion de valor, ya que ésta es la diferencia entre el valor conta-
bley el valor de mercado.

LanormaterceraA.3 delaCircular 4/1991, implica, aparentemente, una excepcion al princi-
pio del precio de adquisicion. Mas si la Circular 4/1991 constituye «... €l desarrollo y adaptacion al
sector de las entidades de crédito de las normas contables establecidas en el Cédigo de Comercio,
laLey de Sociedades Andnimasy la normativalegal especificaque, en su caso, seade aplicacion a
las entidades de crédito...», tal excepcion se compaginamuy mal con €l principio del precio de adqui-
sicion recogido en el articulo 38.1 b) del Cédigo de Comercio. Sin embargo, €l conflicto tal vez sea
tan slo aparente. En efecto, |os valores integrantes de la cartera de negociacion se contabilizan,
cuando se adquieren, por €l precio de adquisicion, y las rentas derivadas de este tipo de inversion
financiera se entienden devengadas por € solo hecho de la variacion de los precios en el mercado,
de formatal que, desde esta perspectiva, la normaterceraA.3 de la Circular 4/1991 no seria tanto
unaexcepcion al principio del precio de adquisicion cuanto laespecificacion del principio del deven-
go del articulo 38.1 d) del Cédigo de Comercio. Los valoresincluidos en la cartera de negociacion
se configuran como mercancias que por negociarse en mercados publicos, &gilesy profundos, deter-
minan rentas por relacion alos precios que se producen en 1os mismos.

Vistas asi las cosas, |os valores integrantes de |a cartera de negociaci 6n no son susceptibles de
correccion de valor, puesto que las rentas negativas que pudieran determinarse por aplicacion de las
normas mencionadas, y su influenciasobre el valor contable delos mismos, no serian tanto expresion
de una correccién de valor propiamente dicha cuanto de la aplicacion del principio de devengo.
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2.4. Valoresrepresentativosdela participacion en fondos propiosde entidadesdel grupo
mer cantil.

Tanto e Plan General de Contabilidad, como laCircular 4/1991 y el Real Decreto 2014/1997,
aplican las normas sobre correccion de valor previstas paralos val ores que no cotizan en un mercado
secundario organizado alos val ores representativos de la parti cipaci6n en fondos propios de «... socie-
dades del grupo o asociadas... aunque setrate de val ores negoci abl es admitidos a cotizaci én en un mer-
cado secundario organizado...» (Ultimo parrafo de la norma 8.2 del Plan General de Contabilidad).
Consecuentemente, €l Ultimo inciso del primer parrafo del articulo 12.3 de la Ley 43/1995, declara
aplicableel limitefiscal establecido paralosvaloresno cotizados a «... las participaciones en el capi-
tal de sociedades del grupo o asociadas en los términos de lalegislacion mercantil...».

Son sociedades del grupo y asociadas | as definidas como talesen el Capitulo | del Real Decreto
1815/1991, de 20 de diciembre, por el que se aprueban las normas paralaformulacién de las cuen-
tas anuales consolidadas. No obstante, tratandose de entidades de crédito, € grupo esta definido en
laLey 13/1985, de 25 de mayo, y disposiciones que la desarrollan.

De acuerdo con las normas expuestas, es posible que deba practicarse una correccion de valor
aun cuando la cotizacion de los val ores que integran la participacién sobre las sociedades del grupo,
multigrupo o asociadas esté por encima del valor contable, y también puede suceder lo contrario.

Lacorreccion devalor practicada de acuerdo con las normas contabl es, serafiscalmente dedu-
cible, en lamedidaen que no rebase el limite fiscal previsto en el articulo 12.3 delaLey 43/1995.

2.5. Valoresrepresentativos dela participacion en fondos propios que han sido objeto de
una valoracion fiscal diferente de la contable.

En algunos supuestos, las normas fiscales valoran | os val ores representativos de |a parti cipa-
cién en fondos propios, basicamente con ocasi6n de su transmisién, por un precio diferente del pac-
tado, es decir, del valor de adquisicién. Asi, sucede, entre otros supuestos, en los de transmisiones
entre entidades vinculadas, permutas, transmisiones a titulo lucrativo y aportaciones. En todos los
supuestos descritos € valor por el que las partes han concertado la operacion es sustituido por el
valor normal de mercado, de manerata que, junto al valor contable, existe otro valor que habitual -
mente denominamos valor fiscal. ¢Qué efectos tiene este valor en relacidn con la determinacion del
gasto fiscalmente deducible en una correccion de valor?

Hay dos soluciones posibles. La primera consiste en tomar €l denominado valor fiscal como
valor de referencia, en vez del valor contable para, por relacion con el valor inferior que proceda,
determinar el importe del gasto fiscalmente deducible que, obviamente, no coincidiracon la correc-
cion de valor contable, pudiendo ser aquél incluso superior. Lasegunda consiste en no tomar, aestos
efectos, el denominado valor fiscal, de formatal que prevaleceriael valor contable. Bajo esta solu-
cion, lavaloracion fiscal no surtiria efecto alguno.
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A nuestro entender la segunda solucion es la mas acorde con laletray € espiritu de las dis-
posiciones reguladoras, porque la correccion de valor fiscalmente deducible es la contabilizada por
laempresade acuerdo con lo previsto por las normas mercantiles, dentro del limite impuesto por las
normas fiscales. Ahorabien, lacorreccion de valor contable se determinaapartir del valor contable,
nodel valor fiscal, y € limite fiscal se construye en funcién del valor tedrico contable, inicial y final.
Los efectos de la sustitucion del valor contable por €l valor fiscal estan regulados en € articulo 18
delaley 43/1995, de 27 de diciembre, y entre los mismos no se prevé que, a efectos de la determi-
nacion de la depreciacion o pérdida de valor que deba integrarse en la base imponible, se tome el
valor fiscal. El referido articulo 18 no prevé, a ningin efecto, que el valor fiscal sustituya al valor
contable, ni siquiera en orden a determinar la renta habida en la transmisién del elemento patrimo-
nia de que setrate o el importe de su amortizacion fiscalmente deducible. Lo que prevé dicho pre-
cepto es que ladiferenciaentre el valor fiscal y el valor contable se integre en la base imponible en
funcion del método de amortizacién aplicado o en e momento de latransmision, pero esto no impli-
careconocer un valor fiscal, ni a ese efecto, ni mucho menos a cualquier otro diferente, como es €l
caso de ladepreciacion o pérdida de valor fiscalmente computable.

2.6. Valoresrepresentativos del capital social del propio sujeto pasivo.

Las correcciones de valor relativas a este tipo de val ores no son fiscalmente deducibles, cual-
quieraque sea €l titulo juridico en virtud del cual se hubieren adquirido.

En el caso de acciones propias adquiridas en g ecucién de un acuerdo de reduccién del capi-
tal [articulo 77 @) del TRLSA] larestriccion fiscal es congruente con laregulacion contable, porque
laamortizacién de | as a udidas acciones no determina cargos o abonos ala cuenta de resultados, sino
acuentas dereservas, de acuerdo con lo previsto en la cuenta 199 del Plan General de Contabilidad.
En efecto, lasreglas relativas a funcionamiento de la cuenta «Acciones propias para reduccion del
capital» (199), prevén que la misma se abonard, por la reduccion de capital, con cargo ala cuenta
de capital social (100) y que ladiferencia entre el importe de adquisicion de las accionesy su valor
nominal se cargard o abonarg, segun proceda, a cuentas de reservas, de maneratal que la operacion
se califica, acertadamente, como una reduccion de capital con devolucién de aportaciones acumu-
lada con unadistribucién de reservas. Ahorabien, de esta operacién no debe derivarse paralaempre-
saquelapracticani ganancias ni pérdidas, y, consecuentemente, tampoco gastos por €l concepto de
depreciacion o pérdidade vaor.

En los restantes casos de adquisicion derivativa de acciones propias, incluso cuando se trate
de supuestos de libre adquisicion, € cumplimiento de la obligacién de enajenacién impuesta por €
articulo 78 del TRLSA puede determinar pérdidas o beneficios, de acuerdo con las reglas de fun-
cionamiento de la cuenta «Acciones propias en situaciones especiales» (198), de manera que, en
relacion con tales valores, si cabe la correccion de valor contable, pero dicha correccion no deter-
minaré un gasto fiscalmente deducible.
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3. VALORESDE RENTA FIJA

3.1. El concepto de valor derentafija.

El articulo 12.4 dela L ey 43/1995, regulalacorreccion de valor relativaalos valores de renta
fija. Al igual que sucediaen €l caso de |los valores representativos de la participacion en fondos pro-
pios laregulacién fiscal se construye sobre la regulacion contable, ala que impone un limite o una
restriccion segln los casos.

El apartado 4 del articulo 12 delaLey 43/1995, serefierea«valoresderentafija» y «vaoresque
tengan un valor cierto de reembolso». Como quiera que € apartado 3 del mismo precepto se refiere a
los «val ores representativos de la participacion en fondos propios», entre ambos apartados queda abso-
|utamente cubierto € campo de los valores. Pese a ello hay algunos casos inciertos, sea porque no esta
clarala pertenenciaauno u otro tipo de valores o porque no |o est, incluso, la pertenenciaal concepto
de «valores». Por |o tanto, con carécter previo, deberiamos responder aestas cuestiones. ¢Qué debemos
entender por valores? ¢Como adscribir los diversos val ores entre |os dos grupos citados?

Sabido esque el articulo 67 del Cadigo de Comercio conferia un sentido amplisimo al térmi-
no «valores», aungue no por la via de una definicion precisa sino a través de la enumeracion de un
conjunto detitulos val ores muy extenso que englobaba, entre otros, alos «... valoresy efectos publi-
cos... los emitidos por ... particulares o por Sociedades o Empresas legalmente constituidas... las
letras de cambio, libranzas, pagarés y cual esquiera otros valores mercantiles...». El articulo 67 del
Cadigo de Comercio quedd derogado a la entrada en vigor de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores. Sin embargo, de ello no debemos deducir que el concepto de val or desaparece
del ordenamiento mercantil para ser sustituido por el concepto de valor negociable, a que se refie-
reel articulo 2 de laLey 24/1988. Los valores negociables no son sustantivamente diferentes de los
valores. Antes bien son valores en | os que concurren dos notas caracteristicas, a saber, negociabilidad
y agrupacion en emisiones.

Sabemos, pues, que todos |os valores negociables son valores, pero también que e circulo de
los valores es mas amplio. ¢Como identificar € perimetro del circulo de los valores?

Hastala entrada en vigor de laLey 24/1988, podia establecerse una relacion biunivoca entre
laforma de representacion de los derechos como titulos-valores y el concepto valor, de maneratal
gue todo titulo-valor seriavalor y todo derecho no documentado en titulo-valor no seriavalor. Sin
embargo, laLey 24/1988 rompe dicharelacion biunivoca al admitir como valores negociables alos
representados por medio de anotaciones en cuenta. La consecuencialdgicade estarupturaesquelos
derechos incorporados mediante anotaciones en cuenta son valores, que podran 0 no ser negocia-
bles. De esta manera podemos concluir que son valores los derechos representados mediante titu-
los-valores o0 anotaciones en cuenta.
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Lanorma8.2 de las de valoracion, del Plan General de Contabilidad, serefiere alos valores
negociables. Sin embargo, dichos val ores negociables no son solamentelosdelaL ey 24/1988, pues-
to que la correccion de valor regulada en el apartado 2 de lareferida norma se aplicatambién alos
«... valores negociables no admitidos a cotizacion en un mercado secundario organizado...». De esta
manera, el Plan General de Contabilidad adopta un concepto mucho méas amplio de valor negocia-
ble que el contenido en laLey 24/1988.

El Plan General de Contabilidad utiliza el concepto de valor negociable con unafinalidad cla-
ramenteinstrumental, asaber, ladeidentificar |os elementos patrimoniales que deben ser objeto de una
correccion de vaor seapor referenciaal valor de mercado (val ores mobiliarios admitidos a cotizacion
en un mercado secundario organizado) o a resultante de aplicar criterios valorativos raciona es admi-
tidos en la préctica (val ores negociables no admitidos a cotizacion en un mercado secundario organi-
zado). Por estarazon lanocion de valor negociable del Plan General de Contabilidad no coincide con
la de vaor en términos juridico-mercantiles, ya que los derechos de crédito, por operaciones comer-
cialeso no, incorporados aefectos de comercio tales como letrasy pagarés, no son, en principioy salvo
lo que mas adelante se dird, a efectos de las normas de valoracién del Plan General de Contabilidad,
valores, sino que seintegran enlanorma9.2relativaalos créditosno comercialesy también enlanorma
12.2relativaaclientes, proveedores, deudoresy acreedores de tréafico, que solo prevén correcciones de
valor «... en funcion del riesgo que presenten las posibles insolvencias...». De esta manera, elementos
patrimoniaes que, como lasletras de cambio y |os pagarés, mercantilmente son valores, desde el punto
devistade las normas de valoracion del Plan General de Contabilidad no estan sujetos alaaplicacion
de las reglas relativas a los valores negociables, 1o que tiene como consecuencia que no proceda la
correccion de valor por causa de depreciacion. No obstante si tales efectos, letras y pagarés funda-
mental mente, fueren congtitutivos de inversiones financieras, o que acontecera cuando los mismos se
emitan en masay accedan anegociacion en mercados secundari os organi zados, entendemos que, en €
marco del Plan Genera de Contabilidad, pueden ser calificados como val ores negociables.

LaCircular 4/1991, del Banco de Espafia, contiene en su nhorma vigésima séptima las reglas
devalor relativas alos valores de rentafijay en lavigésima octava las concernientes alos valores
derentavariable.

La Circular 4/1991 no contiene, a similitud del Codigo de Comercio y el Plan General de
Contabilidad, una definicién del concepto valor, pero si describe los elementos patrimoniales que
deben integrarse en la cartera de vaores, seade rentafija o de rentavariable. En la carterade valo-
res derentafija seintegran «... las obligaciones u otros valores que creen o reconozcan una deuda,
incluso los efectos negociables emitidos para su negociacion entre un colectivo abierto de inversio-
nistas, que devenguen una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito, cuyo tipo
fijo o definido por referenciaa otros, se establezca contractualmente, y se instrumenten en titulos o
en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor...».

En esta descripcion hallamos una distinci6n acufiada por la doctrinamercantil, atenor delacua
en & conjunto de los valores cabe distinguir dos categorias. |os valores mobiliarios y los efectos de
comercio. Asi, las obligaciones serian valores mobiliarios y los efectos negociables serian efectos de
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comercio. La norma vigésima séptima de la Circular 4/1991, trae a colacion esta distincidn doctrinal
paraatraer a ambito delacarterade valoresderentafijaalas|etras de cambio, pagarésy efectossimi-
lares que se emitan con lafinalidad de ser negociados «... entre un colectivo abierto deinversionistas...».

L o que queda fuera de toda duda es que | os elementos patrimoniales que se integran en la car-
terade val ores deben ser representados mediante titul os 0 anotaciones en cuenta, de maneratal que
todos los derechos de crédito formalizados mediante p6lizas de crédito o escrituras quedarian fuera
de la carterade valores, y se integrarian en las inversiones crediticias de la norma vigésima quinta
dela Circular 4/1991, como también lo hacen las letras de cambio, pagarésy otros efectos que no
se emitan con la finalidad de ser negociados en la forma anteriormente expuesta.

Como hemos podido comprobar, bajo € concepto de valor negociable del Plan General de
Contabilidad o de elemento patrimonial integrante de la cartera de valores de la Circular 4/1991, se
integran elementos patrimoniales que son va ores de acuerdo con lalegislacion mercantil, aunque no
todoslosvalores atenor de lamismalo son aefectos de | as referidas di sposi ciones contabl es. Por otra
parte, aunque el Plan General de Contabilidad y laCircular 4/1991 utilizan expresiones diferentes para
acotar, dentro del circulo de los valores, los que se integran entre los valores negociables y en la car-
tera de valores, respectivamente, con el consiguiente efecto de estar sujetos a una correccion de valor
por causa de la depreciacién o pérdida de valor, lo cierto es que llegan al mismo resultado préactico.

Lacorreccién de valor por causa de depreciacion o pérdida de valor tan solo procede, tratando-
sedelosvaoresderentafija, tanto en el Plan General como enlaCircular 4/1991, respecto delos ele-
mentos patrimoniales constitutivos de derechos de crédito instrumentados mediante titulos-valores o
anotaciones en cuenta, pero cuando € titulo-valor fuere una letra, un pagaré o un efecto similar, la
correccién de valor por la causa citada silo se practicard en relacion con agquellos que puedan ser cla-
sificados como inversiones financieras (Plan General de Contabilidad) o que han sido emitidos parasu
negociacion entre un colectivo abierto deinversionistas (Circular 4/1991), lo quevieneaser [lo mismo.

Una vez examinado € concepto de valor, a efectos de la correccién de valor contable, debe-
mos adentrarnos en ladistincion entre val ores derentafijay variable. Estadistincion es necesariapara
aplicar lanormafiscal, yaque, como sabemos, € articulo 12 delalL ey 43/1995, apartados 3y 4, esta-
blece un tratamiento diferenciado. No se trata, sin embargo, de una distincion forzada por la norma
fiscal. Por €l contrario, lanormafisca selimitaarecibir 1o yaestablecido en las normas mercantiles.

Ladistincion juridico-mercantil entre valoresde rentafijay variable se fundamentaen lanatu-
raleza del derecho que incorporan los valores. En los titulos de renta fija el derecho incorporado es
un derecho de crédito, en tanto que en los titulos de renta variable € derecho incorporado es, desde
el punto de vistaeconémico, €l de participar en los recursos o fondos propiostal y como los mismos
se describen en € articulo 175 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas.

Existen, sin embargo, derechos de participacion en los fondos propios que, desde € punto de
vistamercantil, no son valores. Setrata de las participaciones sociales de | as sociedades de responsa
bilidad limitada ya que, en efecto, de acuerdo con lo previsto en € articulo 5.2 de la Ley 2/1995, de
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23 de marzo, dichas participaciones «... no tendran el carcter de vaores, no podran estar representa:
das por medio de titulos o de anotaciones en cuenta, ni denominarse acciones». Sin embargo, a efec-
tosdel Plan General de Contabilidad, dichas participaciones deben ser consideradas como «... valores
negociables no admitidos a cotizacién en un mercado secundario organizado...» (norma 8.2 2), y de
acuerdo con la norma vigésima octava de la Circular 4/1991, forman parte de |os «valores represen-
tativos del capital social». Por tanto, a efectos de la deduccion de la correccion de valor entendemos
que dichas participaciones son valores.

3.2. Valores de renta fija cotizados en un mercado secundario or ganizado.

El apartado 4 del articulo 12 de laLey 43/1995, declara que no seran fiscalmente deducibles
«... las dotaciones por depreciacion de los valores que tengan un valor cierto de reembolso que no
estén admitidos a cotizacion en mercados secundarios organizados o que estén admitidos a cotiza-
¢ion en mercados secundarios organizados situados en paises o territorios calificados reglamenta-
riamente como paraisosfiscales». Por el contrario, seran fiscalmente deducibl es |as dotaci ones corres-
pondientes alos siguientes valores:

« Losvalores cotizados en mercados secundarios organizados, excluidos|os paraisosfiscales.

 Losvaloresque no tengan un valor cierto de reembolso. Seriael caso de la deuda perpetua
y de las participaciones preferentes.

3.2.1. Lacorreccion de valor en e Plan General de Contabilidad.

Al igua que dijimos en relacion con losvalores de renta variable, los valores de rentafijafor-
man parte de lasinmovilizaciones financieras, de maneratal que deberan ser objeto de correccién de
valor con €l fin de darles e valor inferior que se les debe atribuir en lafecha de cierre del balance,
todo ello de acuerdo con lo previsto en los articulos 39 del Cédigo de Comercioy 195.2 del TRLSA.

Lanorma 8.2, delas de valoracion, del Plan General de Contabilidad, identifica, como regla
general, €l valor inferior con el valor de mercado, y a este Ultimo con €l menor de la «... cotizacion
media en un mercado secundario organizado correspondiente a Ultimo trimestre del gercicio, coti-
zacion del diadel cierre del balance o, en su defecto, ladel inmediato anteriors.

La correccion de valor se practica en relacion con el valor contable, y este valor se forma a
partir del precio de adquisicion, en el que no se integran «... los intereses explicitos devengados y
no vencidos en el momento de la compra...».

El importe de la dotacion contable por depreciacion es la diferenciaentre el valor contable y

el valor inferior determinado en laformaanteriormente expuesta, pero si al cierre del gercicio exis
tieran intereses, implicitos o explicitos, devengados y no vencidos «... la correccién valorativa se
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determinara comparando dicho precio de mercado con lasumadel precio de adquisicion delosvalo-
resy de los intereses devengadosy no vencidos a cierre del gjercicio», lo que es totalmente |6gico
porque en €l valor de mercado estan incluidos los audidos intereses.

El valor de adquisicion de los valores de renta fija se determina por grupos homogéneos, de
maneratal que la correccion de valor igualmente debe practicarse en relacion con grupos homogé-
neos. Asi, puede acontecer que ciertos valores de rentafijase deprecieny otros, por el contrario, per-
manezcan estables o incluso aumenten de valor. Pues bien, la correccién de valor se practicara con-
siderando exclusivamente laevolucién del valor delos val ores homogéneos, entendiéndose por tales
los que otorguen |os mismos derechos.

El importe de la correccion de valor depende exclusivamente de la comparacion entre dos
magnitudes objetivas: valor de mercado y valor contable. Las motivaciones que la empresa tuvo al
realizar lainversion financiera son totalmente indiferentes. Aunque la empresa tenga el firme pro-
posito de esperar a vencimiento del valor y asi recuperar €l importe de lainversion en laformapre-
vista, de maneratal quelaevolucion del valor de mercado del mismo finalmente no determinara pér-
dida alguna, la correccion de valor debe practicarse.

Lamotivacion, por el contrario, si estomada en consideracién por la Circular 4/1991 y tam-
bién por el Real Decreto 2014/1997, de maneratal que, como veremos seguidamente, |as entidades
de crédito y las compafiias de seguros deben practicar unas correcciones de valor menos rigurosas,
por paraddgico que esto pudiera parecer habida cuenta de laprudencia que sisteméticamenteimpreg-
na alas referidas normas.

Considerando que todas las normas concernidas -Plan General de Contabilidad, Real Decreto
2014/1997 y Circular 4/1991-, son desarrollo de las normas contables previstas en el Cédigo de
Comercioy enlal ey de Sociedades Andnimas, pudiera parecer incoherente tal diferencia, pero, en
nuestra opinién no es asi. Téngase en cuenta que el articulo 39.2 del Cédigo de Comercio ordena
practicar la correccion de valor en funcién ddl «... valor inferior de mercado o cualquier otro valor
inferior que les corresponda, en virtud de circunstancias especiales...», deformatal que abre un aba-
nico de posibilidades en las que puede situarse la regulacion reglamentaria, atendiendo a las cir-
cunstancias de que se trate. Las entidades de crédito y las compafiias de seguros se hallan, cierta-
mente, en relacion con las inversiones financieras, en cuanto intermediarios financieros béasicos, en
unasituacion diferente de las empresas que realizan operaciones en otros sectores de actividad. Asi,
lo que a primera vista pudiera parecer incoherencia e incluso arbitrariedad de los desarrollos regla-
mentarios de lanormativa contable con rango deley, es, por el contrario, reconocimiento de unarea-
lidad insoslayable y, por tanto, coherenciay adaptacién idonea.

3.2.2. Lacorrecciéon de valor enla Circular 4/1991.

De acuerdo con lo previsto en la norma octava h) de la Circular 4/1991, los valores de renta
fijase integran, a efectos de valoracion, en alguno de | os siguientes grupos:
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« Carterade negociacion.
* Carteradeinversiéon ordinaria.

* Carteradeinversién avencimiento.

Como yaexpusimos a tratar de los valores de renta variable, los valores de rentafijaintegra
dos en la cartera de negociacion se valoran a precio de mercado, de manerata que respecto de los
mismos no se practican correcciones de valor propiamente dichas. Considerando que € articulo 38
del Caodigo de Comercio ordena valorar todos |os el ementos patrimoniales por € precio de adquisi-
cion, nos inclinamos por entender que la referida valoracion por el precio de mercado se hace en
cumplimiento del principio del devengo, también recogido en € articulo 38 del Cédigo de Comercio.
Esto se explica porque, parala entidad de crédito, los valores integrados en la cartera de negocia
cion cumplen la funcién de las existencias comerciaes que se transmiten en mercados cuya nego-
ciacion es «... gil, profunday no influenciable por agentes privados individuales...» (norma octa-
va.4 delaCircular 4/1991), de manerata que el ingreso puede entenderse devengado en funcién de
los precios de mercado, sin necesidad de transmision, ya que la posibilidad de realizar lamismaa
precio de mercado es absoluta.

La peculiaridad de la correccién de valor que se realiza en relacion con los valores de renta
fijaintegrados en la carterade inversion ordinariareside en que dicha correccion, calculada toman-
do en consideracion la cotizacion del dltimo dia de mercado o «... lamediade los tltimos diez dias
habiles en valores con mercados poco profundos o erréticos...», no se carga a la cuenta de pérdidas
y ganancias, sino que se llevard a «... una cuenta activa a clasificar entre las de periodificacion...»
[norma vigésima séptima 2.d) Il de la Circular 4/1991], siendo la contrapartida de esta cuenta €l
fondo de fluctuacion de valores, es decir, la provision que reflejala correccion de valor. La correc-
cion de valor se practicacon abono a una cuenta de provisiones, como asi |o exige € articulo 39 del
Cadigo de Comercio, pero la contrapartida no es la cuenta de pérdidas y ganancias, sino una cuen-
ta denominada «Minusvalias en la cartera de inversion de renta fija.

Cuando los valores integrantes de la cartera de inversion ordinaria se transmiten o son reem-
bolsados, los beneficios o pérdidas «... sellevaran ala cuenta de resultados, dotandose en €l caso de
los primeros (beneficios) una provision, aintegrar en el fondo de fluctuacion de valores... (que) se
aplicard... ala cuenta de periodificacion activa... liberandose €l exceso... las provisiones liberadas
volveran a constituirse... si... se produjese un aumento de la citada cuenta de periodificacién...»
[normavigésimaséptima.2 d) [11].

Las normas de la Circular 4/1991 relativas a los valores integrados en la cartera de inversion
ordinariatienen como efecto que la correccion de valor seimpute ala cuenta de pérdidas y ganancias
solamente en lamedida en que existan beneficios derivados de latransmision o reembolso de los refe-
ridos valores. La correccion de valor recoge la depreciacion de la totalidad de los vaores de la carte-
radeinversién ordinariay se refleja contablemente con cargo a una cuenta activay abono a una pro-
visién. Cuando se producen transmisiones delosvaloresintegrados en lareferida carteray se obtienen
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pérdidas, las mismas se cargan ala cuenta de pérdidas y ganancias, pero s se obtienen beneficios se
deben llevar ala provision por depreciacidn de valores hasta que quede cubierto € saldo de la cuenta
activa. En este preciso instante la correccion de valor sereflgja en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Como hemos dicho anteriormente, la correccién de valor es la suma de todas las deprecia-
ciones que afectan alos valores integrados en la carterade inversion ordinaria, pero si en dichacar-
tera se integrasen valores cuyas caracteristicas les hicieren idéneos paraintegrarse en la cartera de
negociacion, de acuerdo con los requisitos que a tal efecto establece la norma octava.l h) | de la
Circular 4/1991, el importe de las plusvalias latentes en los mismos «... se abonaran a esa cuenta
(cuenta activa) hasta el importe de las diferencias negativas en otros valores...». De esta manera €l
saldo de la cuenta activa, y por tanto €l del fondo de fluctuacion de valores o provision por depre-
ciacion de valores, disminuyen, siendo consecuentemente también menores|os beneficios que en el
futuro habran de aplicarse al saneamiento de la cuenta activa.

Aunque el importe delacorreccion devalor secalculaen laCircular 4/1991 delamismaforma
que en el Plan General de Contabilidad, a excepcion de la neutralizacion por causa de las aprecia-
ciones latentes en valores idoneos para la cartera de negociacién, eslo cierto que laformaen como
se refl gja contablemente determina unos ef ectos patrimonial esy financieros totalmente diferentesyy,
tal vez, no muy acordes con €l principio de prudenciavalorativa, |o cual no deja de ser sorprenden-
te en el marco de unaregulacion como la contenidaen la Circular 4/1991, tan fiel adicho principio.
Tal vez por €ello, lapropianorma contable autoriza alas entidades de crédito a «... realizar |os sanea
mientos, en todo o en parte, con cargo a resultados, teniendo en cuenta, en particular, los cambios
gue se prevean duraderos en las condiciones de | os mercados...» [segundo pérrafo delanormavigé-
simaséptima.2 d) |1 delaCircular 4/1991].

Finalmente, en relacion con los valores integrados en la cartera de inversion a vencimiento,
la Circular 4/1991 no exige que se practiquen correcciones de valor, pero |os beneficios obtenidos
en latransmision de valores integrados en la misma motivaran, por su importe, la dotacién de «...
una provision especifica... disponiéndose linealmente de esta provision alo largo de lavidaresidual
del valor vendido...» (normavigésima séptima.3 de la Circular 4/1991).

En nuestro criterio lanormatranscritano implicael reflgjo contable tardio de una correccion
de valor, sino laretencion de beneficios, bajo laforma contable de una provision, hasta el momen-
to del vencimiento del valor. Nétese que la dotacion de la provision, a diferencia de lo que aconte-
ce en €l caso de la cartera de inversion ordinaria, no esta necesariamente respaldada por la previa
existenciade unas depreciaciones no cargadas ala cuentade pérdidas y ganancias, de maneratal que
aun en ausencia de tal es depreciaciones procede la dotacién ala provision.

El régimen de los valores integrados en la cartera de inversion a vencimiento ofrece algunos
flancos criticables, porque, de una parte, prescinde de la correccion de valor a pesar de que existan
depreciaciones o pérdidas de valor y, de otra, obliga a dotar una provision especifica, que no esta
respaldada en laprevia existencia de tal pérdidade valor, con ocasion de latransmision delos valo-
res antes de su vencimiento.
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Puede apreciarse que la pertenencia del valor auno u otro tipo de cartera determina un régimen
totalmente diverso aefectos delacorreccién devalor contable. Puesbien, dentro de ciertoslimitesy bgjo
e cumplimiento de ciertos requisitos, la decision de la propiaentidad de crédito juega un papel relevan
te, yaque € aspecto finaistico de lainversion es bésico paralaclasificacion de los valores y su distri-
bucién entrelostrestipos de carteras, como asi se desprendedelanormaoctava.l h) delaCircular 4/1991.

L as repercusiones fiscal es de la normativa contable son bien evidentes, puesto que la correc-
cion de valor contable es gasto fiscalmente deducible, dentro de los limitesy condiciones establ eci-
dos por la Ley 43/1995, que més adel ante se examinaran.

3.2.3. La correccion de valor en € Real Decreto 2014/1997.

El Real Decreto 2014/1997 también distingue entre los valores de renta fijaintegrados en las
carteras de inversién ordinariay a vencimiento, pero no establece la misma regulacion que la pre-
vistaen la Circular 4/1991, en lo que concierne ala cartera de inversion ordinaria.

Tratdndose de valoresintegrados en lacarteradeinversion ordinaria, laespeciaidad en el cal-
culo delacorreccion de valor es que tomaen consideracion tanto las diferencias negativas como las
positivas que, por relacién entre el valor contabley el valor de mercado, presentan losreferidos val o-
res. La correccion de valor asi determinada se carga ala cuenta de pérdidas y ganancias.

Tratédndose de valores integrados en la cartera de inversion avencimiento, no deben efectuarse
correcciones de valor, pero |os beneficios derivados de la transmision de los valores se «... periodi-
ficarén hastalafecha de vencimiento previstainicialmente...» [norma5.2b)].

3.3. Valoresderentafija no cotizados en un mercado secundario organizado o en paises
oterritoriosreglamentariamente calificados como par aisos fiscales.

La correccion de valor que, a efectos contables, pudiera practicarse respecto de estos valores
por causa de su depreciacion o pérdidade valor no es fiscalmente deducible, de acuerdo con lo pre-
visto en el parrafo segundo del articulo 12.4 de laLey 43/1995, de maneratal que las hormas con-
tables son indiferentes a efectos fiscales.

3.4. Correccion devalor fiscalmente deducible.

3.4.1. Requisitos 'y presupuestos de la deduccién fiscal.
La correccién de valor contablemente practicada determina un gasto fiscalmente deducible si

los val ores estan admitidos a cotizacion en mercados secundarios organizados. Al igual queen el caso

-34 - ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 208

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



| PERDIDA DE VALOR DE LOS ELEMENTOS PATRIMONIALES | Eduardo Sanz Gadea

delosvalores derentavariable, deben ser tenidos como tales no solo los previstos en laLey 24/1988,
sino también los de aquellos paises que se organizan bajo 1os mismos principios, sefidladamente los
de los paises de la OCDE. Los mercados secundarios organizados en un pais o territorio caificado
reglamentariamente como paraiso fiscal no habilitan la deduccion fiscal.

El requisito delacotizacion en un mercado secundario organi zado es determinante. En ausen-
ciadel mismo la correccion de valor contable no sera fiscalmente deducible.

Mas no toda correccion de valor contable es fiscalmente deducible por € solo hecho de que
los valores estén admitidos a negociacion en un mercado secundario organizado. Es necesario que
el importe de la misma se haya cal culado de acuerdo con las normas contables que resulten aplica-
bles. Una correccidn de valor excesivadesde €l punto de vista de la aplicacion de lanormacontable
no sera fiscalmente deducible. Por tanto, la regularidad en la aplicacién de la norma contable en
orden ala determinacion de la correccion de valor, es el antecedente inexcusable de la deducibili-
dad fiscal.

3.4.2. Limite de deduccién fiscal.

Lacorreccion de va or contablemente practi cada de acuerdo con las normas contabl es esta some-
tida, en cuanto a su deduccidn, a limite previsto en € articulo 12.4 de la Ley 43/1995, consistente en
«... la depreciacion global sufridaen € periodo impositivo por € conjunto de los valores de renta fija
poseidos por € sujeto pasivo admitidos a cotizacion en dichos mercados...».

En & contexto del precepto se entiende meridianamente que ladepreciacion global esel sddo de
las depreciaciones y las apreciaciones de todos los valores de renta fija cotizados en mercados secun-
darios organizados. Esdudoso si, aestos efectos, deben ser incluidos|os val ores cotizados en mercados
secundarios organizados de paraisos fiscales. A nuestro entender |arespuesta debe ser negativa, yaque
S su depreciacion no es fiscalmente deducibl e parece | 6gico que su apreciacion no frustre la deduccién
fiscal delacorreccion de valor de otros valores. Por lo tanto, € limite se forma de la siguiente manera:

+ Depreciaciones del gjercicio de valores cotizados

— Apreciaciones del gercicio de valores cotizados

Limite de la deduccion fiscal

El exceso de la correccidn de valor contablemente practicada sobre € referido limite no sera
fiscalmente deducible.
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El efecto del limite fiscal equivale adeterminar la correccidn de valor respecto de los valores
de rentafija cotizados como si € conjunto de los mismos constituyera un Unico elemento patrimo-
nial. Este mismo criterio, con ligeros matices, esel queinspiralaregulacion delacorreccion devalor
contable de la carterade inversion ordinariaen el Real Decreto 2014/1997.

3.4.2.1. Aplicacion del limite de deduccidn fiscal respecto de las correcciones de valor de la
Circular 4/1991.

Lascorreccionesde valor que las entidades de crédito practiquen en cumplimiento delaCircular
4/1991 son fiscalmente deducibles, dentro del limite previsto en el parrafo primero del articulo 12.4
delalLey 43/1995. No obstante, la deduccion esta condicionada a laimputacion contable del gasto
ala cuenta de pérdidas y ganancias o0 excepcionalmente a una cuenta de reservas, en los términos
previstos en el articulo 19.3 dela Ley 43/1995.

Como ya sabemos, la Circular 4/1991 divide la cartera de valores de renta fija en tres grupos,
afectando | as correcciones de valor exclusivamente alosintegrados en la carterade inversién, tanto
ordinariacomo avencimiento. Sin embargo, €l limitefiscal serefierealacarteradevaloresderenta
fijasin efectuar distincion alguna por razén del destino que la entidad tenedora asignaalos valores.

Por tanto, la primera cuestién que se plantea es si €l limite fiscal debe referirse alos valores
contablemente susceptibles de correccion de valor o alatotalidad de los valores de renta fija. Con
todas lasreservas que hacen a caso nosinclinamos por entender que los valores que integren la car-
tera de negociaci6n no deben ser tomados en consideracion a efectos de la aplicacion del limite fis-
cal porgue su variacion de valor en el mercado motiva el devengo de los gastos e ingresos corres-
pondientes, de manera tal que los gastos no son correcciones de valor sino pérdidas realizadas. En
suma los valores integrados en la cartera de negociacién son a modo de existencias que por nego-
ciarse en mercados &giles, profundos y no influenciables por agentes privados individual es deven-
gan ingresos y gastos en funcion de la evolucion de su valor de mercado.

Enlacarteradeinversién ordinarialas entidades de crédito pueden optar entrereflgjar |as correc-
ciones de vaor através de una cuenta activa o sanear con los beneficios obtenidos en la transmision
de valoresintegrados en lamisma o cargarlas directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las correcciones de valor reflgjadas en cuenta activa no son fiscalmente deducibles por apli-
cacion delo previsto en d articulo 19.3 delaL ey 43/1995. Sin embargo, cuando | os beneficios obte-
nidos en la transmision de valores se llevan ala provision integrada en el fondo de fluctuacion de
valoresy lamisma se aplica ala cuenta activa, debemos entender cumplido el requisito previsto en
¢l articulo 19.3 antes citado. En tal caso, €l traspaso de los beneficios ala provision debe tener 1a
consideracion de reflejo contable, mediante imputacién a la cuenta de pérdidas y ganancias, de la
correccién devalor. N6tese que | os citados beneficios deben llevarse alaprovision en tanto en cuan-
to la cuenta activa tenga saldo y por € importe del mismo, es decir, en tanto que existan deprecia-
ciones en los valores que integran la cartera de inversion ordinaria.
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La correccion de valor cargada directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias cumple con
lo previsto en el articulo 19.3 delaLey 43/1995 y, por lo tanto, en principio, podra ser fiscalmente
deducible.

Ambas correcciones de valor, tanto lareflejadaincialmente en cuenta activa para su posterior
saneamiento como lareflejada directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias estén sometidas al
limite fiscal del parrafo primero del articulo 12.4 dela Ley 43/1995.

En e sentido expuesto una consultade la Direccion General de Tributos de fecha 30 de julio
de 1997, establecié que «... la dotacién de una provisién, en funcion de los beneficios [norma vigé-
simaséptima.2d) |11 delaCircular 4/1991] paraintegrarlaen €l fondo de fluctuacion de val oresten-
dra plenos efectos fiscales, siempre que se cumplan los requisitos establecidos por €l articulo 12.4
delalLey 43/1995...».

En la cartera de inversion a vencimiento, las entidades de crédito no estan obligadas a refle-
jar contablemente las depreciaciones o pérdidas de valor que pudieran afectar alos valores integra-
dosen lamisma, pero |as ganancias obteni das en su transmisién deben llevarse auna provisién espe-
cifica. Lacuestion es si el importe de la dotacion debe considerarse como una correccion de valor
contable fiscalmente deducible.

Si contemplamos de manera aislada la norma contenida en el apartado 3 de lanormavigési-
ma séptima de la Circular 4/1991, llegamos a la conclusién de que la provision que regula no esta
disefiada parareflejar unacorreccién de valor. En efecto, la dotacion no es consecuenciade laexis-
tencia de una depreciacion sino de latransmisién anterior a vencimiento de unos valores que, por
decision de laentidad de crédito y bajo el cumplimiento de ciertos requisitos, estaban destinados a
ser mantenidos en cartera hasta el citado vencimiento. Pero si contemplamos lareferida provision
en el contexto de las normas relativas al tratamiento de la depreciacién de los valores integrados
en la cartera de inversién, tanto ordinaria como a vencimiento, la misma podria entenderse como
reflejo contable de una correccion de valor, lo cual exige, obviamente, que existan depreciaciones
no provisionadas con cargo a cuenta de pérdidas y ganancias. En tal caso, la dotacion ala provi-
sion con cargo alos beneficios obtenidos en la transmision de los val ores seria fiscalmente dedu-
cible hasta el importe de | as depreciaciones existentes en los val ores de la carterade inversion, tanto
ordinaria como a vencimiento, no cubiertas con provisiones dotadas con cargo a la cuenta de pér-
didasy ganancias.

En este mismo sentido se pronuncia la consulta anteriormente mencionada, a cuyo tenor «...
la dotacion de la provisién correspondiente a los beneficios derivados de la venta de los valores de
lacarteraavencimiento serafiscalmente deducible en lamedida en que existan val ores depreciados
en la cartera de inversion cuya depreciacion no hubiese originado la dotacion de la correspondiente
provisién con cargo aresultados... y siempre respetando |os limites establecidos en el apartado 4 del
articulo 12...».
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De acuerdo con lo expuesto son fiscalmente deducibles |as provisiones dotadas al amparo de
lanormavigésimaséptima.2 d) 111 y 3 dela Circular 4/1991, siempre que se cumplan los requisitos
expuestos anteriormente, y dentro del limite del articulo 12.4 de la Ley 43/1995. En consecuencia,
la correccion de valor contable fiscalmente deducible relativa a los valores que integran la cartera
deinversion, ordinariay avencimiento, se calculara de la siguiente manera:

+ Provision cargada ala cuenta de pérdidas y ganancias directamente [norma vigé-
simaséptima.2 d) 11]

+ Provision nutrida con beneficios de la venta de valores de la cartera de inversion
ordinaria[normavigésima séptima.2 d) 111]

+ Provision nutrida con beneficios de la venta de valores de |a cartera de inversion
avencimiento, en lamedida de |as depreciaciones de la carterade inversion exis-
tentes no cubiertas con provisiones (norma vigésima séptima.3)

Correccion de valor contable, fiscalmente deducible dentro del limite del articu-
lo 12.4 delaLey 43/1995

3.4.2.2. Aplicacion del limite de deduccion fiscal respecto de la correccidn de valor del Real
Decreto 2014/1997.

Si aplicamos|os mismos criterios anteriormente expuestos en relacion con laCircular 4/1991,
lo que parece procedente habida cuenta de la notable similitud existente entre ambos desarrollos
reglamentarios, cabe entender que la dotacidn ala cuenta de periodificacion con cargo alos benefi-
cios obtenidos en latransmisién de valoresintegrados en la carterade inversion avencimiento, puede
ser considerada como €l reflejo contable de una correccién de valor, en la medida en que existan
valores, de inversion o a vencimiento, cuya depreciacion no ha sido cubierta mediante la corres-
pondiente dotacion alaprovision. En consecuencia, lacorreccion de valor contabl e fiscalmente dedu-
cible se calcularia de la siguiente manera:

+ Provision cargada ala cuenta de pérdidas y ganancias [norma 5.2 b), primer inci-
so Real Decreto 2014/1997]

+ Periodificacion de resultados positivos, existiendo depreciaciones no cubiertas con
provision [norma 5.2 b) segundo inciso Real Decreto 2014/1997]

Correccion de valor contable, fiscalmente deducible dentro del limite del articu-
lo12.4 delaLey 43/1995
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4. INMOVILIZADO MATERIAL E INMATERIAL

LaLey 43/1995 guarda silencio en relacién con la depreciacion o pérdida de valor del inmo-
vilizado, material o inmaterial. En consecuencia se aplicaran las normas contables sin restriccion o
correccion alguna. Como ya sabemos, €l articulo 39 del Codigo de Comercio y € articulo 187 del
TRLSA contienen las hormas bésicas relativas ala materia.

Lanormadevaloracion 2.25, de las de valoracidn, del Plan General de Contabilidad estable-
ce que «... deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias con € fin de atribuir a cada
elemento del inmovilizado material e inferior valor de mercado quele correspondaal cierre de cada
gercicio, siempre que €l valor contable del inmovilizado no sea recuperable por la generacién de
ingresos suficientes para cubrir todos los costes y gastos, incluidala amortizacion...», y estanorma
es también aplicable respecto del inmovilizado inmaterial.

Lanormavigésima novenade la Circular 4/1991, establece unas correcciones de valor espe-
cificas paralosinmuebles adquiridos por aplicacion de otros activos. Estas provisiones, antes que a
lacorreccion de valor de los mismos, responden al tratamiento de los saldos de dudoso cobro, como
asi se desprende tanto de la referida norma como del articulo 8 del Real Decreto 537/1997, de 14 de
abril, que declaralavalidez delas mismas aefectos fiscal es en el marco de laregulacion delacober-
tura de las insolvencias de | os deudores de | as entidades de crédito.

Lanormal.22 del Real Decreto 2014/1997, reproduce laregladel Plan Genera de Contabilidad,
pero afiade una precision, asaber, que «... |la depreciaci 6n pueda entenderse como duradera...». Esta
precision casa perfectamente con la definicion que del inmovilizado se contiene en €l articulo 184
del TRLSA en el sentido de comprender «...los elementos del patrimonio destinados a servir de
formaduradera en la actividad de |a sociedad». Ademaés de ello, lareferida norma también precisa
gue «... en € caso deinversiones materiales, se entendera por valor de mercado el valor de tasacion
determinado por la Direccion General de Seguros o por entidad tasadora autorizada, conforme alas
normas vigentes de val oracion a efectos de cobertura de provisiones técnicas... (cuando) los inmue-
bles se destinen o0 vayan a destinarse a uso propio, se utilizara el criterio del coste neto de reposi-
cion...», y gque «... ladepreciacion se considerara duradera cuando dos tasaciones sucesivas confir-
men la pérdida de valor que se ponga de manifiesto en la primera de las referidas tasaciones,
cuantificando la correccién valorativa en funcion de la depreciacion confirmada por la segunda de
aquéllas, salvo que en una sola valoracion se aprecien circunstancias objetivas distintas de la evo-
lucién del mercado que pongan de manifiesto que ladepreciacion tendratal carécter de duradera...».

De acuerdo con las normas precedentes, la correccion de valor esladiferenciaentree valor con-
tabley e vaor de mercado. El valor de mercado de losinmuebles, adiferenciade los valores de renta
fijao variable cotizados en mercados organizados, no se publica en boletines confeccionados por enti-
dades o instituciones que, por disposicion legal o reglamentaria, tienen encomendada tal funcion.
Corresponde a la empresa seleccionar e valor de mercado para cumplir con las normas contables de
vaoraciény, en su caso, practicar lacorrespondiente correccion devalor. PerolaAdministracion Tributaria

ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 208 -39-

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



| PERDIDA DE VALOR DE LOS ELEMENTOS PATRIMONIALES | Eduardo Sanz Gadea

no deberd estar y pasar por dicho valor, pudiendo, de acuerdo conlo previsto en el articulo 52 delaLey
Generd Tributaria, aplicar un valor diferente, fundado en € dictamen de sus peritos, respecto del qued
sujeto pasivo podra promover la tasacion pericial contradictoria en los términosy con los efectos pre-
vistos en el apartado 3 del referido articulo. Mas s se trata de unainversion material de una compafiia
de seguros, entendemos que laAdministracion Tributaria no podra combetir € valor de mercado fijado
por laDireccién General de Seguros o por unaentidad tasadora autorizada, mediante €l dictamen de sus
peritos, pero si podray deberdcombatirlo si entiende, y asi |o prueba, que aquel valor derivade unaapli-
cacionincorrectadelas normasde valoracién relativas alacoberturade provisionestécnicas. Y €lo por-
quelacorreccion devalor delasreferidasinversionesserige por o previsto en € Real Decreto 2014/1997,
envirtud de laremision reglamentaria establecidaen € articulo 10.3 delaLey 43/1995.

La correccion de valor no procede, como ya sabemos, cuando € valor contable del inmovili-
zado sea recuperable a través de la generacion de ingresos suficientes para cubrir todos los costes y
gastos. Esta norma es, desde luego, aplicable alos inmuebles arrendados pero también alos de uso
propio, ya que parece I6gico entender que los ingresos pueden ser efectivos o potenciales.

¢Cuéndo €l valor contable de un determinado elemento patrimonial es recuperable a través
de la generacion de ingresos que produce? A nuestro modo de ver dos son |as respuestas posibles:

« Cuando los ingresos derivados de la explotacién son mayores que los gastos de explota-
cion y de recuperacion del capital invertido.

« Cuando las rentas derivadas de la expl otacion sean iguales o superiores alas que se hubie-
ran obtenido aplicando el capital invertido alaadquisicion de Deuda Pablicaalargo plazo.

Aparentemente ambas formas de determinar laposibilidad de recuperar € valor contable son dife-
rentes, pero realmente no es asi S entre |os gastos de explotacion de la primeraincluimos | os intereses
tedricosimputablesal capita invertido, es decir, € denominado coste de oportunidad. Bajo estaconside-
racion, e vaor contable del elemento patrimonia del inmovilizado esrecuperabley, por lo tanto, no pro-
cedelacorreccion devaor cuando losingresos, reales o potenciades, derivados delaexplotacion dd mismo
son superiores alosgastos de explotacion, incluidalaamortizaciony e coste de oportunidad. Ciertamente
que lanorma reglamentaria no serefiere a coste de oportunidad, pero tampoco |o rechaza expresamen-
te, y enlainterpretacion que se propone permite que laformaen cdmo se hubiere financiado € eemen-
to patrimonia seaindiferente en relacion con la correccion de vaor, como asi parece correcto.

Supuesto que los costes de explotacion determinados en la forma expuesta fueren superiores
alos ingresos de explotacion, de ello no se deriva inexorablemente la necesidad de practicar una
correccion de valor. Lo que se deriva es que, supuesto que €l valor contable sea superior a de mer-
cado, la correccion de valor debe practicarse. Pero si el valor de mercado fuere igual o superior a
valor contable, lacorreccion de valor no procederia. Por tanto, son dos | os requisitos que deben con-
currir para que deba practicarse la correccién de valor, a saber, €l valor de mercado es inferior a
valor contable y los ingresos de explotacién son insuficientes para cubrir los costes.
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En el caso de las compafiias de seguros, ademés, tratandose de el ementos patrimonial es afec-
tos alasinversiones materiales, la correccion de valor sélo debe practicarse cuando la depreciacion
se confirme através de dos tasaciones sucesivas, excepto S concurren circunstancias objetivas que
pongan de manifiesto el caracter duradero de la depreciacion. Aunque lanorma no indica €l inter-
valo que debe mediar entre las sucesivas tasaciones, |0 mas adecuado es entender que setratade un
gjercicio economico. De esta manera pudiera parecer que las normas contablesrelativas ala correc-
cion de valor del inmovilizado en las compafiias de seguros son menos rigurosas que las previstas
por el Plan General de Contabilidad, pero, esto no es asi, debido a que las normas de valoracién a
efectos de cobertura de provisiones técnicas imponen un gran rigor valorativo y velan por la ade-
cuada preservacion del principio de prudencia valorativa en esta materia.

5. EXISTENCIAS

5.1. Normas generales.

L as Unicas existencias respecto de las que laLey 43/1995, de 27 de diciembre, establece nor-
mas en relacion con la correccion de valor son los fondos editoriales, fonograficos y audiovisuales
de las entidades productoras. Por consiguiente, respecto de las existencias en general, la correccion
de valor contable seré fiscalmente deducible, supuesto que se hubiere practicado de acuerdo con las
normas contables. Al igual que sucede en relacion con los elementos patrimoniales del inmoviliza-
do, los articulos 39 del Cédigo de Comercioy 187 del TRLSA, contienen las normas basicas sobre
lamateria.

Lanorma 13.24, de las de valoracion, del Plan General de Contabilidad, ordena practicar la
correccién de valor cuando «... € valor de mercado de un bien o cualquier otro valor que le corres-
ponda sea inferior a su precio de adquisicion o a su coste de produccion...».

Para determinar el valor de mercado la norma contable establece las siguientes especiali-
dades:

 Tratandose de materias primas, €l valor de mercado serd el menor del precio de reposicion
0 €l vaor neto de realizacion.

» Tratandose de mercaderias y productos terminados, €l valor de mercado sera €l valor de
realizacion, deducidos |os gastos de comercializacion.

 Tratandose de productos en curso, €l valor de mercado sera el valor de realizacién de los
productos terminados correspondientes, deducidos latotalidad de | os costes de fabricacion
pendientes de incurrir y los gastos de comercializacion.
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Puede apreciarse que el valor de mercado se identifica con el valor de realizacion, minorado
en el importe de |os gastos necesarios para efectuar lamisma, si bien en el caso de los productos en
curso el valor de realizacion se predica de los productos terminados, seguramente porgue no es ope-
rativo referirlo directamente a los productos en curso.

El Plan General de Contabilidad no define el valor de realizacion, pero esfacil colegir que por tal
debemos entender el precio que estaria dispuesto a pagar un tercero por laexistencia de que setrate.

Corresponde ala empresaidentificar el valor de mercado alos efectos de practicar la correc-
cion de valor contable, pero laAdministracion Tributaria podra proceder acomprobar laregularidad
dedichaidentificacion con arreglo alo previsto en € articulo 52 de laLey General Tributaria.

L as existencias transmitidas, pero todavia no puestas a disposicion del comprador, forman
parte del inventario, pero la empresa esta obligada a entregarlas y ostenta un derecho de crédito al
percibo del precio. Por estarazdn lacorreccion devalor por relacion al precio de mercado no se prac-
tica «... acondicion de que el precio de venta estipulado... cubra, como minimo, el precio de adqui-
sicion o e coste de produccion... mas todos los costes pendientes de realizar que sean necesarios
paralagjecucion del contrato». Supuesto que tal condicion no se cumpliere parece que debe practi-
carselacorreccion devalor por relacion al valor de mercado. Mas este val or de mercado parece|6gi-
co que sea € propio precio delatransmision. Ental caso el importe de la correccion de valor coin-
cidiracon lapérdidaderivadadelatransmision. Mas se trata de unacorreccion de valor, en lamedida
en que al no haberse puesto las mercancias a disposicion del comprador no se hadevengado el ingre-
so ni tampoco € correlativo gasto, de maneratal que la pérdida no se ha producido todavia en tér-
minos del principio de devengo, aunque si en € marco del principio de prudencia.

5.2. Fondos editoriales, fonogr aficosy audiovisuales.

El apartado 1 del articulo 12 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, establece una norma
especial en relacion con lacorreccion de valor relativaalos fondos editoriales, fonograficosy audio-
visuales. A diferenciadel resto de las normas del referido articulo, dicha normano supone unares-
triccion o limitacién respecto de lo previsto por laregulacion contable. Por el contrario, €l objeti-
vo de lamisma es solventar posibles conflictos en lo concerniente al valor de mercado, de manera
tal que las correcciones de valor contablemente practicadas serén fiscalmente deducibles «... una
vez transcurridos dos afios desde la puesta en el mercado de las respectivas producciones...». Por
el mero transcurso del referido plazo la correccion de valor contablemente practicada seré fiscal-
mente deducible. También antes puede ser deducible, pero el sujeto pasivo debera probar que el
valor de mercado es inferior al valor contable, perdiendo la Inspeccion de los Tributos acudir ala
comprobacion de valores del articulo 52 de laLey Genera Tributaria.

El plazo comienza a contar desde «... la puesta en el mercado de las respectivas produccio-
nes...». Tratdndose de fondos sometidos a un depésito legal, lafecha del mismo debe tenerse, salvo
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prueba en contrario, como la de puesta en e mercado. En caso de sucesivas ediciones, cada una de
ellas tiene su propia fecha de puesta en el mercado.

Lo previsto en el articulo 12.1 tan solo se aplicaalas empresas productoras, de maneratal que
las distribuidoras quedan excluidas, aunque asuman €l riesgo de la distribucion.

6. RECUPERACION DE VALOR DE LOS VALORES REPRESENTATIVOS DE LA PAR-
TICIPACION EN FONDOS PROPIOS

6.1. Larecuperacion devalor como ingreso contabley fiscal.

De acuerdo conlo previsto en €l articulo 39.4 del Codigo de Comercio, € valor inferior resul-
tado de la correccion de valor «... no podra mantenerse si 1as razones que motivaron las correccio-
nes de valor hubieren dejado de exigtir...». Como quiera que las correcciones de valor, de acuerdo
conlo previsto en el articulo 39.3 del Codigo de Comercio, sereflgjan através de provisiones, dichas
provisiones deben desaparecer, motivando el correspondiente ingreso. La provision que reflegjala
correccién de valor nace con cargo a un gasto y muere con abono a un ingreso. Asi |o establece €l
Plan General de Contabilidad habilitando el subgrupo 79.

No por obvio es supérfluo recalcar que la recuperacion de valor determina un ingreso por €l
importe de dicha recuperacién que seintegrara en el resultado contable, puesto que este Gltimo es el
elemento nuclear de la base imponible. La reversion del saldo de la provision siempre motiva un
ingreso que se integra en el resultado contable, de maneratal que si la empresa utilizase cualquier
otra cuenta para eliminar la provision, como por € emplo una cuenta de reservas, incurriria en una
aplicacién incorrecta de las normas mercantiles en materia de contabilidad. Ningln perjuicio para
laformacién delabaseimponibletendriadichairregularidad, como sucederiaen cualquier otro caso
deirregularidad contable, yaque laAdministracion Tributariaen €l gercicio de su potestad de com-
probacion regularizariala situacion tributaria del sujeto pasivo, por aplicacion de lanormamercan-
til, y alos solos efectos de determinar la base imponible, al amparo de lo previsto en €l articulo 148
delaLey 43/1995, de 27 de diciembre. Por eso esincomprensible el nuevo apartado 9 del articulo
19, incorporado alaLey 43/1995 por laLey 50/1998, el cual prevé laintegracion en labase impo-
nible de las provisiones eliminadas «... sin abono a una cuenta de ingresos del gjercicio...». ¢Qué
cuenta podria ser ésta? Ninguna, que nosotros sepamos, en el marco de la legalidad vigente. Por
tanto, si laempresa aplica correctamente las normas mercantiles el supuesto descrito enlanormano
esposible, y si las aplicaincorrectamente la Administracion Tributaria corregirialairregularidad al
amparo de lo previsto en €l articulo 148 antes citado.

El nuevo apartado 9 del articulo 19 dela Ley 43/1995 solo cobrararazon de ser si en € futu-
ro una norma en materia de contabilidad permite que una provision dotada con cargo a cuenta de
gastos sea eliminada con abono a una cuenta que no seadeingresos, lo que parece incompatible con
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el principio deimagen fiel yaque ello implicarialaincorrectaformacion de una magnitud esencial,
aestos efectos, cua es el resultado contable.

Ahorabien, no toda reversion de la provisién motiva un ingreso fiscalmente computable. En
particular, tratdndose de valores mobiliarios de rentavariable, en lamedidaen que e limiteo lares
triccién impidieron que € gasto correspondiente a la correccion de valor fuera fiscalmente deduci-
ble, en esamisma medida el ingreso correspondiente ala recuperacion de valor no sera fiscalmente
computable. En este supuesto, para llegar ala base imponible a partir del resultado contable, seria
preciso efectuar unacorreccion, cuyo fundamento legal resultade unainterpretacion conjuntadelos
articulos 10.3y 12.3, ambos de la Ley 43/1995.

Si larecuperacion de valor estotal, esfacil determinar la parte del ingreso que no debe inte-
grarseen labaseimponible. Pero si esparcial es preciso establecer un criterio paradistribuir €l ingre-
so en dos partes: la fiscalmente computable y lano computable, alos efectos de laformacién de la
base imponible. A nuestro entender dicho criterio debe consistir en entender que |os beneficios obte-
nidos por |a sociedad participada sanean, en primer lugar, las pérdidas de g/ ercicios anterioresy des-
pués materializan las expectativas de beneficio existentes en el momento delaadquisicién delapar-
ticipacion. Este criterio halla respaldo en el articulo 213 del TRLSA que establece una aplicacion
prioritaria del beneficio al saneamiento de las pérdidas de gjercicios anteriores, aunque limitada al
caso en que el patrimonio neto fuerainferior alacifrade capital social. En virtud de este criterio, e
primer tramo de larecuperacion de vaor serdimputable alas pérdidas contables de gjercicios ante-
riores, y dentro de este tramo deberian entenderse recuperadas las méas antiguas, y el segundo tramo
seriaimputable alas expectativas de beneficios existentes en el momento delaadquisicion delapar-
ticipacion. En consecuencia, bajo e criterio precedente, la primera recuperacién de valor se corres-
ponde ala correccién de valor que fue fiscalmente deducible.

6.2. Larecuperacion de valor como ingreso fiscal.

Cuando los elementos patrimonial es, en nuestro caso val ores representativos de la participa
¢ion en fondos propios de entidades, respecto de los que se practico larecuperacion de valor hubie-
ran sido transmitidos, la pérdida de valor se consolida definitivamente, de maneratal quelaulterior
recuperacion de valor no motiva un ingreso ni contable ni fiscal. Por excepcién, cuando la entidad
adquirente estavinculada con laentidad transmitente, |arecuperacion de val or serafiscalmente com-
putable, de acuerdo con lo previsto en el articulo 19.6 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, aun
cuando no se haya producido €l ingreso contable.
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