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I.INTRODUCCION

1. El Capitulo 111 del Titulo Primero del Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, sobre medi-
das urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberalizacion de la actividad econémica, modifica el
régimen de las ganancias de capital o incrementos de patrimonio en € Impuesto sobre la Renta de
las Personas Fisicas. En lo esencial, lareforma consiste en suprimir los porcentajes reductores pre-
vistos en €l apartado Dos del articulo 45 de la Ley 18/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre la
Renta de |as Personas Fisicas, establecer unos coeficientes de actualizacion correctores de la depre-
ciacion monetariay, finalmente, establecer un tipo de gravamen proporcional sobre las ganancias de
capital alargo plazo.

Pararealizar esta operacion, de largo a cance, ha debido procederse a una modificacion, pro-
funda, de un conjunto de articulos de la Ley 18/1991, a saber, |os siguientes:

— Nuevaredaccion del articulo 45, a objeto de eliminar |os apartados Dos y Tres, relativos
alos porcentajes reductores (art. 6.° del R.D.-L. 7/1996).

— Nuevaredaccion del articulo 46, a objeto de introducir un nuevo apartado, con €l nime-
ro Dos, relativo alos coeficientes de actualizacion correctores de la depreciacion moneta-
ria(art. 7.°del R.D.-L. 7/1996).

— Nuevaredaccion del articulo 66, a objeto de establecer dostipos de incrementos de patri-
monio irregulares, seguin el plazo de obtencién delos mismos (art. 8.°del R.D.-L. 7/1996).

— Nuevaredaccion del articulo 67, a objeto de determinar la renta irregular, considerando
la existencia de dos tipos de incrementos de patrimonio irregulares (art. 9.° del R.D.-L.
7/1996).

— Nuevaredaccién del articulo 72, a objeto de dividir la base imponibleirregular en cuatro
partes, congruentes con la nueva regulacién de los incrementos de patrimonio (art. 10 del
R.D.-L. 7/1996).
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Nueva redaccién del articulo 75 al objeto de regular € tipo de gravamen aplicable a las
diferentes partes de la base imponible irregular (art. 11 del R.D.-L. 7/1996).

Nueva redaccion de la disposicion transitoria quinta, a objeto de adecuarlaalasupresion
de los porcentajes reductores y a establecimiento de |os coeficientes de actualizacion
correctores de la depreciacion monetaria (art. 12 del R.D.-L. 7/1996).

I ncorporacion de unanuevadisposicion trangitoria, octava, pararegular € régimen delosincre
mentos de patrimonio obtenidos en latransmision de el ementos patrimoniales adquiridos con
anterioridad alaentrada en vigor del Real Decreto-Ley 7/1996 (art. 13 del R.D.-L. 7/1996).

Incorporacién de una nueva disposicion transitoria, novena, a objeto deregular € tipo de
gravamen aplicable ala base imponible irregular en relacion a los incrementos de patri-
monio obtenidos durante 1996 (art. 14 del R.D.-L. 7/1996).

2. Esquema general de tributacién de los incrementos y disminuciones de patrimonio.

El Real Decreto-Ley 7/1996 no hamodificado € concepto de incremento de patrimonio esta-
blecido enlaLey 18/1991. Laregulacidn que establece tiene por objeto modificar € régimen tribu-
tario correspondiente a los incrementos de patrimonio dejando intacto el concepto de los mismos.
El nuevo régimen tributario de los incrementos de patrimonio se fundamenta en la siguiente clasifi-
cacion de incrementos de patrimonio:

Obtenidos aun afio y menos
(incrementos de patrimonio
a corto plazo)

No correccion monetaria. Tarifageneral. Limite exen-
to de 500.000 pesetas de importe de la transmision.

Correccion por inflacion. Tipo medio de gravamen.
Limite exento de 500.000 pesetas de importe de la
transmision.

Obtenidos a méas de un afio
y dos afios y menos (incre-
mentos de patrimonio a
medio plazo)

INCREMENTOS —

DE

PATRIMONIO Correcciéon monetaria. Tipo de gra-
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vamen 20 por 100. Limite exento de
General 500.000 pesetas de importe de la

Obtenidos amas de dos afios transmision y de 200.000 pesetas de
(incrementos de patrimonio laplusvalia.

alargo plazo) L
Instituciones [ -
de inversién
colectiva

Correccion monetaria. Tipo de gra-
vamen 20 por 100. No limite exento.
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El cuadro precedente contiene, de manera esquemética, |as lineas maestras del nuevo sistema
de tributacion de las plusvalias establecido por €l Real Decreto-Ley 7/1996. Estas lineas maestras
son las siguientes:

— Distincion entre plusvalias o incrementos de patrimonio a corto, medio y largo plazo.

— Determinacion del importe de las plusvalias o incrementos de patrimonio previa actuali-
zacion del valor de adquisicion alos efectos de corregir la depreciacién monetaria.

— Las plusvalias o incrementos de patrimonio alargo plazo tributan a un tipo proporcional
del 20 por 100.

Latriple distincién de las plusvalias -corto, medio y largo plazo- obedece, esencialmente, al
objetivo de quelas obtenidas alargo plazo tributen al tipo proporcional de gravamen del 20 por 100.
Pero paralograr ese objetivo ha sido preciso modificar no solo las normas relativas al tipo de gra
vamen sino también las concernientes al sistema de integracién y compensacion de incrementos 'y
disminuciones de patrimonio y las relativas ala base liquidable irregular.

En €l siguiente apartado estudiamos €l sistema de integracién y compensacion de plusvalias
de las diferentes clases, laintegracion de las plusvalias en la base imponible, la aplicacion del tipo
de gravamen alas plusvalias y la actuaizacion del valor de adquisicion en los diferentes tipos de
incrementos de patrimonio.

I1. TRIBUTACION DE LOSINCREMENTOSY DISMINUCIONES DE PATRIMONIO

1. El sistema deintegracion y compensacion derentasy el nuevo sistema detributacién delas
plusvalias.

1.1. Principiosy criterios rectores del sistema de integracién y compensacion.

Antes del Real Decreto-Ley 7/1996 los incrementos y disminuciones de patrimonio se divi-
dian en dos clases: regulares (obtenidos en el plazo de un afio y menos) e irregulares (obtenidos en
el plazo de mas de un afio). Después del Real Decreto-Ley 7/1996, los incrementos y disminucio-
nes de patrimonio irregul ares se han desdobl ado en dos clases: |os obtenidos amés de un afio y menos
de dos afios y los obtenidos a mas de dos afios.
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El desdoble de los incrementos de patrimonio irregulares en dos grupos ha traido como |6gica
consecuencialamodificacion del sistemade integraciény compensacion delosincrementos de patri-
monio. Lanuevaregulacion contindia basandose en los principios de integracion y compensacion exis-
tentes con anterioridad ala entrada en vigor del Real Decreto-Ley 7/1996. Esto significa, en sintesis:

— Que los incrementos y disminuciones de patrimonio regulares (obtenidos a plazo de un
afo y menos) se compensan entre si, exclusivamente (art. 62, Uno).

— Que los incrementos y disminuciones de patrimonio irregulares de cada grupo se com-
pensan entre si, exclusivamente (art. 66, Dos).

— Quelos saldos negativos resultantes de la compensaci6n entre incrementos y disminuciones
en cada uno de los tres grupos pueden compensarse, cumpliendo determinadas reglas, con
los saldos positivos resultantes de la compensacion en los otros grupos (arts. 62, Dosy 66).

— Quelos saldos negativos de cual quiera de los tres grupos de incrementos y disminuciones
de patrimonio no pueden compensarse con |os rendimientos sean éstos regulares o irre-
gulares (arts. 62, Dosy 66).

1.2. Compensacion de | os saldos negativos.

A partir de la entrada en vigor del Real Decreto-Ley 7/1996, se distinguen, como ya hemos
dicho, tres grupos de incrementos y disminuciones de patrimonio:

— Incrementos y disminuciones de patrimonio regulares, que son los obtenidos en €l plazo
de un afio y menos (arts. 59y 62).

— Incrementos y disminuciones de patrimonio irregulares, obtenidos con dos 0 menos afios
[art. 66, Uno &)].

— Incrementos y disminuciones de patrimonio irregulares, obtenidos con més de dos afios
[art. 66, Uno b)].

De acuerdo con lo previsto en los apartados tres a seis, ambos inclusive, ddl articulo 66, la
compensacién intergrupo se produce de la manera que seguidamente exponemos.

1.2.1. Saldo negativo delacompensacién deincrementosy disminuciones de patrimonio regu-
lares (arts. 62, Dosy 66, Cuatro y Cinco).

Este saldo se compensara con el saldo positivo de los incrementos y disminuciones patrimo-
nialesirregulares, del periodo impositivo.

-92- ESTUDIOS FINANCIEROS n.° 164

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



| REAL DECRETO-LEY 7/19% | Eduardo Sanz Gadea

Cuando ambos grupos de incrementos y disminuciones de patrimonio irregulares arrojan
saldos positivos, la compensacion se produce primero con €l saldo positivo de los incrementos y
disminuciones patrimoniales irregulares obtenidos con dos 0 menos afios y después con el saldo
positivo de los incrementos y disminuciones de patrimonio irregulares obtenidos con mas de dos
afnos.

Cuando en un grupo de incrementos y disminuciones patrimoniales irregulares hubiere saldo
positivo y en otro negativo, el saldo negativo de los incrementos y disminuciones de patrimonio
regulares se compensa con € saldo positivo resultante de la compensacién de agquell os saldos posi-
tivoy negativo.

Finalmente, cuando no existe, total o parciamente, posibilidad de compensacién con el saldo
de incrementos y disminuciones de patrimonio irregulares, el saldo negativo de los incrementos y
disminuciones de patrimonio regulares se compensa con € saldo positivo de losincrementosy dis-
minuciones de patrimonio regulares de |os cinco afios siguientes.

1.2.2. Saldo negativo de la compensacion de incrementos y disminuciones irregulares obte-
nidos con dos 0 menos anos (art. 66, Tresy Cuatro).

Este saldo puede compensarse con €l saldo positivo del grupo de incrementos y disminucio-
nes patrimoniales obtenidos con mas de dos afios. No puede, por € contrario, compensarse con €l
saldo positivo de incrementos y disminuciones patrimoniales regulares.

Cuando no existe, total o parcialmente, posibilidad de compensacion, el saldo negativo delos
incrementos de patrimonio irregulares obtenidos con dos y menos afios se compensa con el saldo
positivo de losincrementos y disminuciones de patrimonio irregulares con dos y menos afios de los
cinco afios siguientes.

1.2.3. Saldo negativo de lacompensacion de incrementos y disminuciones obtenidos con mas
de dos afos (art. 66, Cinco).

Este saldo puede compensarse con €l saldo positivo del grupo de incrementos y disminucio-
nes de patrimonio irregulares con dos 'y menos afios. No puede compensarse, por €l contrario, con
€l saldo positivo de incrementos y disminuciones patrimoniales regul ares.

Cuando no existe, total o parcialmente, posibilidad de compensacion, el saldo negativo delos
incrementos de patrimonio irregulares obtenido a més de dos afios se compensa con el saldo positi-
vo de los incrementos y disminuciones de patrimonio irregulares con més de dos afios de los cinco
afios siguientes.
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Puede apreciarse que € nuevo sistema de integracién y compensacion de los incrementos de
patrimonio irregulares esfiel alos principios en los que estaba basadala Ley 18/1991 en su version
original, de maneratal que las variacionesintroducidas en el articulo 66 de lamisma, no responden
acriteriosdiferentes alos preexistentes, sino, simplemente, alanecesidad de regular 1os efectos con-
secuentes ala distincién de dos tipos de incrementos de patrimonio irregulares.

En consecuencia, el Real Decreto-Ley 7/1996, no haabandonado ladesconfianzaque el legis-
lador delaLey 18/1991 tuvo respecto de las disminuciones de patrimonio, que se manifiesta, de una
parte, en lano compensacion de las mismas, cual quieraque fuere su plazo de obtencion, con losren-
dimientos, tanto regulares como irregulares, y de otra, en lano compensacién de las disminuciones
de patrimonio irregulares con los incrementos de patrimonio regulares.

2. Labaseimponibley la base liquidableirregularesy el nuevo sistema de tributacion de las
plusvalias.

La base imponible tiene dos partes: la correspondiente alarentaregular y la correspondiente
alarentairregular (art. 60). El Real Decreto-Ley 7/1996 no ha variado este aspecto del impuesto.
En larentairregular seintegran losincrementos de patrimonio irregul ares de ambos grupos, es decir,
|os incrementos de patrimonio irregulares o, por mejor decir, €l saldo positivo resultante de lacom-
pensacion de incrementos y disminuciones patrimoniales irregulares tanto a menos como a mas de
dos afios (art. 67).

Por tanto, en la parte irregular de la base imponible se integran:

— El saldo positivo delos incrementos y disminuciones de patrimonio irregul ares en sus dos
modalidades, es decir, obtenidos con dos y menos afios y con mas de dos afios.

— Lapartenoregular de lasrentasirregulares.

Pero aungue en |la parte de base imponible irregular contintan integrandose |os mismos con-
ceptos que lo hacian con anterioridad alaentrada en vigor del Real Decreto-Ley 7/1996, dichainte-
gracién noimplicael mismo régimen tributario, porque, adiferenciadel régimen precedente, el saldo
positivo de incrementos y disminuciones de patrimonio que seintegraen labase imponibley liqui-
dableirregular tributa de manera diferente, seglin su procedencia.

En efecto, de acuerdo con lo previsto en el articulo 72, labase liquidable irregular debe divi-
dirse en cuatro partes, a cada unade las cuales se aplica un tipo de gravamen diferente. Estas cuatro
partes son las siguientes:
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— Rendimientosirregulares.

Incrementos de patrimonio irregulares con dos 0 menos afios.

Incrementos de patrimonio irregulares con mas de dos afios.

Incrementos de patrimonio con mas de dos afios correspondientes ainstituciones de inver-
sion colectivay activos financieros.

Ladivision de la parte de base liquidable irregular en cuatro partes diferentes es €l antece-
dente |6gico de la aplicacion de cuatro tipos de gravamen diferentes.

3. Tipo de gravamen de los incrementos y disminuciones de patrimonio.

A partir de la entrada en vigor del Real Decreto-Ley 7/1996, € tipo de gravamen al que tri-
butan los incrementos de patrimonio depende del plazo de su obtencién.

3.1. Incrementos de patrimonio con un afio y menos.

Estos incrementos de patrimonio, previamente minorados en las disminuciones de patrimo-
nio obtenidas también a corto plazo, seintegran en labase imponible regular y, por tanto, tributan a
tarifageneral (arts. 70y 74).

3.2. Incrementos de patrimonio con méas de un afio y dos afios y menos.

Estosincrementos de patrimonio seintegran en labase imponibleirregular y tributan a mayor
de los dos tipos siguientes:

a) Al tipo medio resultante de aplicar latarifa general ala parte de base liquidable irregular
constituida por €l 50 por 100 del referido incremento de patrimonio.

Con anterioridad ala entrada en vigor del Real Decreto-Ley 7/1996 el tipo de gravamen
al que tributan las plusvalias irregulares se determinaba en funcién de latotalidad de la
base imponible irregular. Por tanto, para determinar dicho tipo de gravamen se tomaban
en consideracion los rendimientosirregulares (parte no regular) y losincrementos de patri-
monio a mas de un afio. A partir de la entrada en vigor del Real Decreto-Ley 7/1996, €
tipo medio de gravamen se determina exclusivamente en funcion del importe del incre-
mento de patrimonio irregular obtenido con més de un afio y dosy menos afios.
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Lanuevaformade determinacién del tipo medio de gravamen implicara, por comparacion
con laprecedente, un tipo de gravamen menor en el caso de rendimientosirregulares posi-
tivosy mayor en el caso de rendimientos irregul ares negativos.

Lo importante es que, para determinar €l tipo de gravamen, se toma en consideracién tan
sblo el propio incremento de patrimonio obtenido con més de un afio y dosy menos afios.
Obsérvese, por |o tanto, que tampoco setomaen cuentad incremento de patrimonio obte-
nido con mas de dos afios. Por o tanto, se ha dado un paso més en orden a independizar
latributacién de los incrementos de patrimonio de las restantes rentas.

b) El tipo medio resultante de multiplicar por 100 el cociente obtenido de dividir la cuota
resultante de aplicar latarifa general entre la base liquidable regular.

Puede suceder que ambos tipos de gravamen sean inferiores a 20 por 100, con lo cual los
incrementos de patrimonio irregulares obtenidos con menos afios soportaran una tributa-
cion inferior alos incrementos de patrimonio obtenidos con mas de dos afios.

3.3. Incrementos de patrimonio a mas de dos afios.

Estos incrementos de patrimonio se integran en la base imponibleirregular y tributan al tipo
proporcional del 20 por 100 cual quiera que sea su cuantia, con un limite exento de 200.000 pesetas.
El limite exento no se aplicaen el caso de latransmision o reembol so de acciones o participaciones
delasinstituciones deinversion colectiva, ni cuando el incremento de patrimonio procededelatrans
mision de activos financieros.

Asi como no existe ninglin problema en laidentificacién de las acciones o participaciones de
las instituciones de inversion colectiva, no sucede [o propio en e supuesto de los «activos financie-
ros». ¢Qué debemos entender por «activo financiero»?

Lal ey 18/1991 serefiere alos activos, que podran reputarse «activos financieros», en varias
partes de su articulado. Asi, el articulo 37.1 de lareferida Ley 18/1991, cuando define los rendi-
mientos obtenidos por la participacion en fondos propios de cualquier tipo de entidad establece
que«... se incluyen los rendimientos procedentes de cualquier clase de activos...»; y el apar-
tado 2 del mismo precepto afirma que: «Se considerara como activo financiero con rendi-
miento implicito cualquier instrumento de giro...», y también que «... respecto de las emi-
siones de activos financieros con rendimiento variable o flotante...».

Ladisposicién adicional cuartadelaLey 43/1995, del Impuesto sobre Sociedades, se refiere
a«... los activos financieros (con rendimiento implicito) respecto de los que se hubiera esta-
blecido la obligacién de retener...» alos efectos de precisar el sujeto obligado aretener, y tam-
bién serefierea«... cualquiera otros titulos y activos financieros...» alos efectos de precisar las
obligaciones de informacién a cargo de | os fedatarios publicos.
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Puede apreciarse que laexpresion «activos financieros» se utiliza, aefectosfiscales, pararefe-
rirse alos valores representativos de la participacion en el capital 0 los fondos propios de entidades
y alos valores representativos de la cesion a terceros de capitales propios sean portadores de una
remuneracion de carécter explicito o implicito.

Ahorabien, tan amplio concepto no es, obviamente, el méas apropiado en € contexto del apar-
tado 3 del articulo 75 dela Ley 18/1991. En efecto, de una parte, puesto que dicho apartado regula
€l tipo de gravamen de los incrementos de patrimonio obtenidos con més de dos afios, es claro que
los activos financieros con rendimiento implicito, en cuanto no determinantes de incrementos de
patrimonio, no estan comprendidos en la expresion «activos financieros», y de otra, tampoco deben
estarlo los activos financieros representativos de la partici pacién en fondos propios de entidades por
cuanto que la expresa mencion de las acciones de las sociedades de inversion mobiliaria en dicho
apartado hubiera sido, de lo contrario, innecesaria.

Por tanto, por «activos financieros», en el contexto del apartado 3 del articulo 75 delaLey
18/1991, debemos entender alos valores representativos de la cesidn aterceros de capital es propios
determinantes de rendimientos de caracter explicito.

Puede suceder que la parte de baseimponibley liquidableirregular que debatributar a tipo
de gravamen del 20 por 100, contenga incrementos y disminuciones de patrimonio sometidos y
no sometidos a limitacién, de maneratal que, para aplicar €l limite exento, es necesario efectuar
la pertinente distincién, de lo que se ocupa €l apartado 4 del articulo 75, mediante las siguientes
reglas:

— Secaculard el saldo neto de los incrementosy disminuciones de patrimonio procedentes
delasingtituciones deinversién colectivay delos activos financieros, por unaparte, y por
otra, €l saldo neto procedente de |os restantes elementos.

Aunque la norma no especificalaforma en como debe efectuarse el célculo, parece claro
gue bastard un simple prorrateo, salvo que alguno de los dos conceptos arroje saldo neto
negativo, en cuyo caso latotal base imponible irregular constituida por el saldo de incre-
mentos y disminuciones de patrimonio a més de dos afios corresponde a otro concepto
[letras @) y b)].

— Si el saldo neto correspondiente ainstituciones de inversion colectivay activos financie-
ros es cero o negativo, procede aplicar €l limite exento en su totalidad.

Por €l contrario, si e saldo neto cero o negativo corresponde alos restantes el ementos, el
[imite exento no se aplica[letrasc) y d)].

— S e saldo neto correspondiente a uno y otro concepto fuera positivo, € limite exento se
aplicaraexclusivamentey en su totalidad a saldo neto deincrementosy disminucionesde
patrimonio relativo alos restantes el ementos.
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4, Esquema de liquidacion de los incrementos y disminuciones de patrimonio.

Bajolahipétesisde que el sujeto pasivo no tuvieraotrosingresos que los derivados de la obten-
cion de incrementos y disminuciones de patrimonio, €l esquema liquidatorio seria el siguiente:

Incrementos y disminu-  Incrementosy disminu- Incrementos y disminu-
ciones corto plazo ciones medio plazo ciones largo plazo

v :

mismo gjercicio
N¢ Pm Np | ———— > | P

mismo gjercicio |

mismo
egjercicio Compen_
sacion

mismo gjercicio

: ' cinco afios

\/ \J

Base Compen- Compensa-
imponible sacion cién cinco
regular a cinco afios afos
e Base Base
tarifa . bl . iblei |
general imponible imponible irregular
irregular a

tipo medio IICy acti- Resto de

vosfinan-  elementos
cierosa a 20%

20% sin con limite

limite exento de
exento 200.000

pesetas

P, Saldo positivo de incrementosy disminuciones a corto plazo.
Ng:  Saldo negativo deincrementosy disminuciones a corto plazo.
P Saldo positivo de incrementos'y disminuciones a medio plazo.
N Saldo negativo de incrementos y disminuciones a medio plazo.

P.: Saldo positivo de incrementosy disminuciones alargo plazo.
N.: Saldo negativo deincrementosy disminuciones alargo plazo.
Py Saldo positivo de compensacion intergrupo.

P.:  Saldo positivo de compensacion intergrupo.
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5. Aplicacién del coeficiente de actualizacion.

5.1. Normas generales.

La novedad introducida por € Real Decreto-Ley 7/1996 en lo concerniente a la determina-
cion del incremento o disminucién de patrimonio consiste en que el valor de adquisicion se actuali-
zara por aplicacion de los coeficientes que se establezcan en la Ley de Presupuestos Generales del
Estado (art. 46, Dos).

El texto lega esalgo ambiguo. En efecto, selimitaadecir que el valor de adquisicidn se actua
lizara, pero sin especificar en funcidn de qué criterio, aungue es |6gico suponer que tendra como
resultado la exclusion del incremento debido ala depreciacién monetaria.

Puesto que lo que se actualiza es el valor de adquisiciéon, el efecto de la actualizacion puede
ser disminuir e incremento de patrimonio e inclusive convertirlo, a efectos de su integracion en la
base imponible, en una disminucion de patrimonio. También es posible aumentar € importe de una
disminucion de patrimonio.

Se advierte, por lo tanto, unadiferencia sustancial con lanormade correccién monetaria con-
tenida en el apartado 11 del articulo 15 de la Ley 43/1995, la cua sélo permite la minoracion del
importe de la plusvalia pero no su transformacién en minusvaliani el aumento de laminusvalia.

Laformade financiacion del elemento patrimonial transmitido no es relevante. A diferencia
delanormade actualizacion previstaen el articulo 15.11 delaLey 43/1995, |os efectos de la actua-
lizacion son independientes de la forma de financiacion.

Finalmente, lanormano indicalafechaapartir delacua debe efectuarse la actualizacion, s
bien parece que lo més apropiado es entender que dichafechaserdel 1 de enero de 1979. LalLey de
Presupuestos Generales del Estado despejara estaincognita.

El valor de adquisicién estd compuesto por |as siguientes partidas:

— El importe real de la adquisicion, tratdndose de adquisiciones a titulo oneroso. A dicho
importe se sumard el coste de las inversiones y mejoras efectuadas en |os bienes adquiri-
dosy losgastosy tributosinherentes alatransmision. No se sumaran, por €l contrario, los
intereses satisfechos.

En el supuesto de transmisiones atitulo lucrativo el valor de adquisicion es €l que corres-
ponderia por aplicacion de las normas del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones.
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— El importe de las amortizaciones reglamentariamente practicadas.

Esteimporte minorarael valor de adquisicion, y, en todo caso, setomaraen consideracion,
a estos efectos, la amortizacion minima.

Pues bien, los coeficientes para actualizar el valor de adquisicion se aplicaran de la siguiente
manera

— Sobre d valor de adquisicion atendiendo al afio de adquisicion.
— Sobrelasinversiones o mejoras, atendiendo al afio en que se hubieran realizado.
— Sobrelos gastosy tributos, atendiendo a afio en que se produjeron.

— Sobre las amortizaciones, atendiendo a afio en que correspondan.

Puede observarse que latécnica de aplicacion del coeficiente de actualizacion esandogaala
previstaen el articulo 15.11 delaLey 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades,
pero sin correccion alguna por laformaen cémo han sido financiados |os el ementos patrimonial es,
como ya hemos indicado.

La omisién de dicha correccién esta plenamente justificada en €l caso de aquellos elementos
patrimonial es cuyos rendi mientos se determinan sin deduccion de losintereses de | os préstamos con-
tratados para financiar su adquisicién, tales como los valores mobiliarios. No lo estd, por € contra-
rio, cuando los intereses han sido fiscalmente deducibles, como sucede, aunque con restricciones,
en el caso delosinmuebles.

Probablemente el deseo de simplificacion ha pesado bastante en la decision de no introducir
la correccidn segun laforma de financiacion del elemento patrimonial .

L as amortizaciones actualizables son las «reglamentariamente practicadas». A estos efectos
convienetomar en consideracion qued articulo 9.°, Dos del Reglamento del |mpuesto sobrelaRenta
de las Personas Fisicas establece | os siguientes coeficientes de amortizacion:

— 1'5por 100, en el caso de bienes inmuebles arrendados.

— Los determinados con caréacter general en el caso de bienes muebles cedidos conjunta-
mente con bienes inmuebles arrendados.

A estos efectos entendemos que seran de aplicacion | os coeficientes establecidos en las tablas
de amortizacion oficialmente aprobadas (Orden de 12-5-1993), y que laamortizacién minimase cal-
cularden funcién del periodo méximo de amortizacién establecido en las tablas mencionadas.
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5.2. Valores derenta variable.

Seguidamente estudiamoslaformade aplicar € coeficiente de actualizacion en €l caso de ope-
raciones sobre val ores representativos de la parti cipacion en | os fondos propios de toda clase de enti-
dades.

El articulo 48 se refiere expresamente a las siguientes operaciones sobre valores de renta
variable:

— Transmision de val ores admitidos a negoci acion en mercados secundarios oficialesde val o-
res previstos en laLey 24/1988, y no admitidos.

— Transmision de derechos de suscripcién preferente procedentes de valores cotizados y no
cotizados.

— Transmisién de acciones liberadas, cotizadas y no cotizadas.
— Transmision de acciones de sociedades transparentes.

— Aportaciones no dinerarias.

— Separacion de sociosy disolucion de sociedades.

— Fusion, escision y absorcion.

5.2.1. Transmisién de val ores admitidos a negociacion en mercados secundarios admitidos y
no admitidos.

El problema que se plantea en relacion alaaplicacion del coeficiente de actualizacion esiden-
tificar alos va ores transmitidos cuando |os mismos son homogéneos.

El apartado Dos del articulo 48 resuelve el problema referido ordenando que «los transmiti-
dos por el sujeto pasivo son aquellos que adquiri6 en primer lugar». Se trata de la regla «primera
entrada, primera salida», cuyavirtud, frente aladel coste medio, esla sencillez de su aplicacion.

Cuando los valores no sean homogéneos no es necesaria unaregla que determine un orden de
prelacion, puesto que los val ores transmitidos estan perfectamente identificados.

Por val ores homogéneos se entiende aquellos que, emitidos por lamismaentidad, tienenigual
valor nominal y derechos.
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5.2.2. Transmisién de derechos de suscripcién preferente.

Cuando los derechos de suscripcion preferente proceden de valores cotizados, € precio de
transmision de los mismos minora el valor de adquisicion de los referidos val ores.

Por tanto, latransmision de derechos de val ores cotizados no determinalaobtencion deincre-
mentos o disminuciones de patrimonio. Por excepcidn, cuando el importe obtenido en la transmi-
sion de los derechos excede del valor de adquisicion, el exceso se considera incremento de patri-
monio.

En consecuencia, tratandose de la transmision de derechos de suscripcién preferente proce-
dentes de val ores cotizados, Unicamente procederd la actualizacién del valor de adquisicién cuando
€l precio obtenido exceda del valor de adquisicion.

Cuando los derechos de suscripcién procedan de valores no cotizados, €l importe obtenido
por la transmisién de los mismos tendra la consideracion de incremento de patrimonio.
Consecuentemente, el valor de adquisicion delosreferidos valores no se aplicaparacalcular € incre-
mento o la disminucién de patrimonio.

Por |o tanto, tratdndose de la transmisidn de derechos de suscripcion procedentes de val ores
no cotizados, la actualizacién del valor de adquisicidn no procede en ningln caso.

Puede apreciarse que €l valor de adquisicidn no se actualiza sino en un caso verdaderamente
extremo: cuando, tratandose de derechos de suscripcion cotizados, € importe del precio de trans-
misién es superior a valor de adquisicién de la participacion.

Esta anomalia no debe imputarse a la técnica de actualizacion del valor de adquisicion esta-
blecida por el Real Decreto-Ley 7/1996, sino alas reglas de integracion en labase imponible de las
rentas obtenidas en latransmisién de derechos de suscripcion preferente. En efecto, dichasreglasno
son totalmente correctas.

Lareglamas correcta consiste en gravar la diferencia entre el importe del precio de transmi-
sién del derecho 'y su valor de adquisicion obtenido a partir del valor de adquisicién de la participa-
cion. En este caso, € valor de adquisicion se actualizariaen cada transmision alos efectos de deter-
minar €l incremento o la disminucién de patrimonio gravables.

Una regla menos correcta, pero admisible, de tratar €l precio de transmision del derecho de
suscripcion preferente consiste en considerar que su valor de adquisicion esigual al referido precio.
Por tanto, dicho valor de adquisicién minoraria el valor de adquisicion de la participacion, y seria
actualizado.
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Lasdosreglas expuestastienen, evidentemente, el valor de proposiciones de lege ferenda, que
podrian ser consideradas en €l marco de unareformamas ampliade latributacion de las plusvalias.

Laregla consistente en imputar a precio de transmision un valor de adquisicion igual a su
importe, aparentemente produce un diferimiento del tributo. Sin embargo, tal aparienciasedisipasi
consideramos que €l precio de transmision del derecho reflgjala parte de reservas correspondientes
al porcentaje de participaci 6n transmitido de maneraimplicitaatravés de la entrada de nuevos socios
en la sociedad mediante la ampliacién de capital y que dichas reservas han tributado, en concepto
beneficio, por el Impuesto sobre Sociedades.

Un supuesto financiero equivalente alatransmision del derecho de suscripcion preferente es
laampliacién de capital con primay €l reparto posterior delamisma. NadaestablecelalLey 18/1991
sobre esta operacién, pero la doctrina administrativa, siguiendo lo previsto en el articulo 15.4 dela
Ley 43/1995, viene entendiendo que es de aplicacion el régimen de lareduccion del capital. En tal
caso no procede aplicar el coeficiente de actualizacion porgue el importe recibido en concepto de
distribucién de la primade emisién no tiene la consideracién de incremento de patrimonio, sino que
seaplicaaminorar €l valor de adquisicion delaparticipacion, y €l exceso del importe percibido bajo
¢l referido concepto sobre el valor de adquisicion de la participacién tiene la consideracion de ren-
dimiento del capital.

Puede observarse que fendmenos econémicos sustancia mente idénticos son tratados fiscal-
mente de manera diferente, en clara contradiccion con la tantas veces proclamada como infringida
neutralidad impositiva.

5.2.3. Transmision de acciones liberadas.

El valor de adquisicién de las acciones totalmente liberadas se determina distribuyendo el
valor de adquisicién delas acciones de las que procedan lasliberadas entre | as propias accioneslibe-
radasy las referidas acciones [art. 48, Uno &) y b)]. Por tanto, se aplicarala siguiente proporcion:

Valor de adquisicién de las acciones de

las que proceden las liberadas Valor de adquisicién unitario
= delaaccion, liberada
NUmero de acciones de las que procedan las y no liberada

acciones liberadas + NUmero de acciones liberadas

Estareglade determinacién del valor de adquisicidn delas accionesliberadas se completacon
otrarelativa ala determinacion de lafecha de adquisicion, segin la cual, las acciones liberadas tie-
nen la antigiiedad que corresponda a las acciones de las cuales proceden (art. 45, Dos).
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Por tanto, las acciones liberadas toman de las acciones de |as que proceden el valor de adqui-
siciony lafecha

Consecuentemente, las acciones de las que proceden las liberadas verdn minorado su valor de
adquisicion en e importe asignado a las acciones liberadas.

L as acciones pueden liberarse con cargo a cualquier tipo de reserva. Un caso particular es el
relativo alaliberacién de acciones con cargo ala «Reserva de reval orizacién del Real Decreto-Ley
7/1996», que podra producirse una vez superado el periodo de indisponibilidad de dicha cuenta.

Pues bien, el Real Decreto-Ley 7/1996, no ha previsto nada sobre el particular, de maneraque
se aplicaran las normas generales. En consecuencia, las acciones liberadas con cargo ala «Reserva
de revalorizacion Real Decreto-Ley 7/1996x», participaran del valor de adquisicion de las acciones
de las que proceden y tomaran su fecha de antigiedad.

5.2.4. Transmisién de acciones y participaciones de sociedades transparentes.

También el vaor de adquisicion de las acciones y participaciones de sociedades transparen-
tes debera ser actualizado. La actualizacion se practicara sobre € valor de adquisicion en sentido
estricto. El denominado valor de titularidad no se actualizara porque, en realidad, no es valor de
adquisicion, por mas que se tome en consideracion a efectos de determinar e incremento o dismi-
nucion de patrimonio.

5.2.5. Aportaciones no dinerarias.

En las aportaciones no dinerarias €l aportante recibe acciones o participaciones de la socie-
dad beneficiaria de la aportacién, cuyo valor a efectos fiscales es el mayor de |os cuatro previstos
en el articulo 48, Uno d). Puede suceder, por tanto, que el valor a efectos fiscales de las acciones o
participaciones recibidas sea superior a valor convenido por las partes, es decir, el valor sefialado
en la escritura de aportacion que, 16gicamente, coincide con el nominal emitido mas la prima de
emision.

Puesto que existe un valor de adquisicion convenido por las partesy un valor tomado a efec-
tos de cuantificar el incremento o disminucion de patrimonio, es dudoso €l valor sobre el que deben
aplicarse los coeficientes de actualizacién.

El articulo 46, Uno define el valor de adquisicion como «el importe real», de manera que nues-
tro problema debe resolverse identificando, dentro delos cuatro va ores establecidos en e apartado d)
dd articulo 48, € que puede ser caificado como «importe real». Pero, si bien se mira, dichaidentifi-
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cacion solo es [6gicamente posible a partir del concepto de «importe real». Pues bien, €l apartado
Cuatro del articulo 46 establece que: «Por importe real del valor de enajenacién se tomaré el
efectivamente satisfecho, siempre que no difiera del normal del mercado, en cuyo caso pre-
valecerd éste».

En consecuencia, debemosinterpretar que €l valor de adquisicion es el importe ef ectivamen-
te satisfecho, excepto que difiera del valor normal de mercado, en cuyo caso prevalece dicho valor.
Es decir, e valor norma de mercado es el valor de adquisicién. Teniendo en cuenta que cual quier
diferencia, por minima que sea, desaloja, a menos seguin laliteralidad legal, al valor efectivamente
satisfecho en favor del valor normal de mercado, resulta que este Ultimo se convierte en el auténti-
co valor de adquisicion. Lo normal serg, sin embargo, que en operaciones no vinculadas €l valor
efectivamente satisfecho coincida con el valor normal de mercado.

Unavez que, de acuerdo con lo expuesto, €l valor de adquisicion rompe las amarras del pre-
cio efectivamente satisfecho, con caracter general, no hay inconveniente paraadmitir en el caso par-
ticular de las aportaciones que el valor de adquisicidon no es el convenido por las partes sino e que
prevaleci6 a efectos fiscal es por aplicacidn de las normas contenidas en laletrad) del apartado Uno
del articulo 48.

El coeficiente de actualizacion aplicable serd el que corresponda al afio en que se efectud la
aportacion.

5.2.6. Separacion de socios y disolucion de sociedades.

En los casos de separacién de socios o disolucion de sociedades, € valor de adquisicion de
|as acciones o participaciones que se anulan como consecuencia de las operaciones de separacion o
disolucion también debe ser actualizado, aplicando el coeficiente que corresponda al afio de adqui-
sicion de dichas acciones o participaciones. En efecto, de acuerdo con lo previsto en laletra€) del
articulo 48 las rentas obtenidas se califican como incrementos de patrimonio.

Debe observarse que estas mismas rentas obtenidas por una persona juridica se tratan como
«dividendos no estrictos» y, por tanto, otorgan el derecho a la deduccion por doble imposicion de
dividendos (art. 28.3 de laLey 43/1995).

Un supuesto similar es el de adquisicion de acciones propias para su amortizacion que, for-
mal mente, aparece como unatransmisién onerosaalasociedad adquirente, de maneratal que, si nos
atenemos al aspecto externo de la operacion estamos ante una transmision onerosa. Por |o tanto, se
aplicarala actualizacion al valor de adquisicién de las acciones o participaciones transmitidas ala
sociedad emisora, atendiendo a afio de su adquisicién.

Nuevamente nos encontramos ante un caso que, en € Impuesto sobre Sociedades, seriatrata-
do como «dividendo no estricto» (art. 28.3 de la Ley 43/1995).
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5.2.7. Fusion y escision.

En estos supuestos |os socios canjean las acciones o participaciones de las sociedades bene-
ficiarias de lafusién o escision, y como quiera que laletra e) del articulo 48, tipifica la operacion
como determinante de un incremento o una disminucion de patrimonio, procede actualizar los valo-
res de adquisicién de las acciones o participaciones entregadas, aplicando el coeficiente del afio en
que se adquirieron.

Las acciones recibidas de las sociedades beneficiarias de la fusion o escision deberan valo-
rarse por su importe real en el momento de realizar la operacidn. Sobre dicho valor real se aplicara,
cuando las acciones o participaciones se transmitan, €l coeficiente de actualizacion correspondien-
teal afio en e que serealizo lafusién o escision.

Las reglas anteriores son vélidas para las fusiones y escisiones no acogidas a régimen pre-
visto en € Capitulo V11 del Titulo VIII delaley. En efecto, de acuerdo con |o previsto en € articu-
lo 102 delaLey 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, |os valores recibidos
por los socios en las operaciones de fusion y escisién toman el valor de los entregados, |o que, a
nuestro entender, implica que los val ores recibidos adopten las caracteristicas fiscales de los entre-
gados. En consecuencia, €l valor y fechade adquisicién delos valoresrecibidos sera el delos entre-
gados, y €l coeficiente de actualizacion se aplicara en consideracién de uno y otra.

5.3. Valores de renta fija.

Debemos distinguir entre los valores de renta fija segin que determinen rendimientos expli-
citos o implicitos, porque, aunque econémicamente las diferencias son poco relevantes, las normas
fiscales califican las rentas derivadas de unos y otros de manera diferente, lo que produce impor-
tantes efectos.

5.3.1. Valores de renta fija determinantes de rendimientos implicitos.

Son rendimientos implicitos|os obtenidos en el reembolso o transmisién de activos financie-
ros emitidos por un valor inferior al de reembolso y que no generan intereses bajo laforma de cupo-
nes o que generandol os son inferiores alos legalmente establecidos.

El inversor que adquiere un activo o valor con rendimiento implicito cede un capital aun ter-
cero pararecibir ese mismo capital con susintereses, st mantiene el valor hasta el reembolso. Si lo
transmite antes del reembolso, obtiene los intereses corridos y una ganancia o pérdida adicional
dependiendo del tipo deinterés de mercado existente en los momentos de adquisicién y transmision,
de maneraque s € tipo de interés aumenta sufrird pérdidasy s el tipo de interés desciende obten-
dra ganancias.

- 106 - ESTUDIOS FINANCIEROS n.° 164

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




| REAL DECRETO-LEY 7/19% | Eduardo Sanz Gadea

Las normas fiscales, sin embargo, no distinguen ambos componentes de larenta obtenidaen la
transmision de los val ores con rendimiento implicito, calificando €l total importe obtenido como ren-
dimiento del capital mobiliario. Por estarazén no procede aplicar los coeficientes de actualizacion.

5.3.2. Valores de renta fija determinantes de rendimientos explicitos.

Son rendimientos explicitos |os obtenidos en concepto de intereses bajo laforma de cupones.

Pues bien, |as rentas obtenidas en la transmision, amortizacién, canje o conversiéon de estos
valores se califican como incremento o disminucion de patrimonio. Por tanto, procede laaplicacion
de los coeficientes de actualizacion sobre el valor de adquisicion de tales activos financieros aten-
diendo a afio en el que se realiz6 la adquisicion.

Las ganancias o pérdidas obtenidas en la transmision de esta clase de activos financieros se
deben al cupdn corrido y alavariacion del tipo de interés de mercado entre las fechas de adquisi-
cion o transmision, al igual que sucede en el caso de |os activos financieros con rendimiento impli-
cito. El tratamiento fiscal es, sin embargo, sensiblemente diferente.

En las transmisiones con pacto de retrocesion o, mas concretamente, en las operaciones de
compraventa con pacto de recompra, las ganancias que obtiene el transmitente de los valoresen e
momento pactado paralarecomprano dependen de lavariacion del tipo de interés de mercado entre
las fechas de adquisicion o transmision sino del tipo de interés pactado en el momento del inicio de
la operacion. Entre unaganancia asi obteniday un rendimiento de carécter implicito obtenido en €
reembol so no hay diferenciaaguna. Sin embargo, una doctrina administrativa, que no compartimos
aunque respetamos, ha calificado dicha ganancia como incremento de patrimonio.

Es probable que el fundamento de dichadoctrinaseael articulo 11 del Real Decreto 505/1987,
de 3 de abril, sobre anotaciones en cuenta de la Deuda del Estado, que excluye de la condicion de
rendimiento del capital mobiliario a las ganancias obtenidas en la transmisién o €l reembolso de la
Deudadel Estado que, por sus condiciones de emision, no seaactivo de rendimiento implicito, inclu-
so cuando la transmision sea de las provistas de pacto de recompra. Debe apuntarse, sin embargo,
gue este precepto tiene por objeto excluir la obligacién de retener en las operaciones con pacto de
retrocesi 6n sobre la Deuda PUblica en anotaciones, |0 que se consigue por el tortuoso y atécnico pro-
cedimiento de expulsar alas ganancias obtenidas del concepto de rendimiento del capital mobilia-
rio, habida cuenta que dichos rendimientos estan sometidos a retencion. La doctrina administrativa
pudo extraer asi la consecuencia, desacertada segin nuestro criterio, de que tales ganancias eran
incrementos de patrimonio.

L os antecedentes descritos nosinclinan a entender que en las operaciones con pacto de retro-
cesion sobre activos financieros con rendimiento explicito es muy posible que la doctrina adminis-
trativa declare procedente la aplicacion del coeficiente de actualizacion sobre el valor de adquisi-
cion del activo financiero sujeto a retrocesion, atendiendo a afio en que se produjo la adquisicion
del mismo, es decir, del afio deinicio de la operacion.
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Un aspecto que no queda claro es s la simple amortizacién de un valor de renta fija puede dar
lugar ala actualizacion del valor de adquisicion, aun cuando no se produzca diferencia de valor algu
napor coincidir € precio deemisiony e de reembolso. Ahorabien, no parece | 6gico que una pequefia
diferencia derivada, por gemplo, de una adquisicién bajo o sobre el valor de amortizacion determine
un incremento o una disminucién de patrimonio a causa de la amortizacion y, por tanto, la actualiza
cién del valor de adquisicion, y unaamortizacion con resultado nulo no determine dicha actualizacion.

5.4. Seguros.

En una operacion de seguro sobrelavida o asimilado se obtiene unaganancia por diferenciaentre
los capitales que sereciben y las primas pagadas. Dicha ganancia puede tener la consideracién deincre-
mento de patrimonio o de rendimiento ddl capital mobiliario, segiin los casos [arts. 37.3f) y 48, Unoii)].

A estos efectos € articulo 9.° del Real Decreto 1841/1991, establece un conjunto de caracte-
risticas determinantes de la calificacién como rendimiento del capital mobiliario basadas en el cri-
terio de la existencia de un cierto grado de riesgo, de maneratal que si éste no existe 0 no es signi-
ficativo la operacion de seguro determina rendimientos del capital mobiliario.

Por tanto, en aquellas operaciones de seguro determinantes de incrementos de patrimonio pro-
cede aplicar los coeficientes de actualizaci On, entendemos que sobre las primas pagadas y atendiendo
a gjercicio en que se pagaron.

5.5. Instituciones de inversién colectiva.

L as participaciones de las instituciones de inversion colectiva Unicamente determinan rentas
tributables en sede de las personas fisicas cuando éstas transmiten o solicitan €l reembolso delapar-
ticipacion, y estas rentas, cualquiera que fuere la composicion del patrimonio de la institucién de
inversion colectiva, se califican de incrementos o disminuciones de patrimonio (arts. 34y 34 bisde
laLey 46/1984, de 26 de diciembre, de instituciones de inversion colectiva).

En consecuencia, procede la aplicacion del coeficiente de actualizacion sobre el precio de
adquisicion de las participaciones, es decir, sobre e importe de las aportaciones a lainstitucion de
inversion colectiva, atendiendo alos g ercicios en que se efectuaron.

5.6. Planes y fondos de pensiones.

L as prestaciones percibidas por 1os beneficios de los planes de pensiones y de los sistemas dlter-
nativos regulados por laL ey 8/1987, tributan en concepto de rendimiento del trabajo persona [art. 25K)].
Por tanto, no sera de aplicacion la actudizaci on respecto de las aportaciones o contribuciones.
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5.7. Depésitos bancarios y asimilados.

Estafuerade toda duda que | os dep6sitos bancarios determinan rendimientos del capital mobi-
liario, aun cuando losintereses se perciban al término del periodo de vigenciadel depdsito de mane-
ra conjunta con e capital.

A mediados de |a década pasada, algunas instituciones financieras intentaron vestir la opera-
¢ion econdmicadel depdsito bancario bajo formas juridicas que pudieran transformar el rendimien-
to del capital mobiliario en incremento de patrimonio. Estas formasjuridicasfueron lacesion decré-
ditosy las denominadas cuentas financieras.

Mediante la cesién de créditos, la entidad financiera transmitia a su cliente un crédito, com-
prometiéndose a recomprarlo en un determinado momento (cesion de crédito con pacto de retroce-
sién), agarantizar €l buen fin del mismo (participacion de activos) o, simplemente, a efectuar lages-
tion de cobro sin aportar garantia de cobro (transferencia de activos).

L a polémica suscitada respecto de |la naturaleza juridico-fiscal de las rentas derivadas de las
citadas operaciones se cerré con un mandato legal, contenido en el articulo 6.° del Real Decreto-L ey
5/1989, de 7 de julio: «Los rendimientos del capital mobiliario, cualquiera que sea su natu-
raleza, satisfechos por una entidad financiera a un tercero, como consecuencia de la trans-
misién, cesién o transferencia, total o parcial, de un crédito titularidad de aquélla, deberan
ser objeto de retencién a cuenta del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas o, en
su caso, del Impuesto sobre Sociedades».

El precepto transcrito, dando por valido que las cesiones de créditos determinan rendimien-
tos del capital mobiliario, selimitaareafirmar que debe practicarse la correspondiente retencion.

A nuestro entender es correcto considerar |as rentas derivadas de las cesiones de crédito como
rendimientos de capital mobiliario, porque, en definitiva, através de una cesion de crédito el com-
prador esta cediendo aterceros capital es propios a cambio de una contraprestacién que se mide por
ladiferencia entre el precio de adquisicion del créditoy su valor de reembolso.

El articulo 6.° del Real Decreto-Ley 5/1989, ha sido derogado por € niimero 21 de la dispo-
sicion derogatoria de la Ley 43/1995, si bien, en cuanto norma relativa a la obligacion de retener,
permanecera en vigor hasta que entre en vigor la norma reglamentaria que desarrolle la obligacién
de retener en el Impuesto sobre Sociedades, de acuerdo con lo previsto en el apartado 3 de la dis-
posicion derogatoriade la Ley 43/1995.

Cuando €l articulo 6.° del Real Decreto-L ey 5/1989 quede derogado, seria prudente que la
referida norma reglamentaria establ eciera de manera expresa la obligacién de retener respecto
de las rentas derivadas de dichas operaciones de cesiones de créditos, alos efectos de evitar que
se pueda reproducir la polémica desarrollada con anterioridad al referido articulo 6.° del Real
Decreto-Ley 5/1989. A estos efectos deberiaincluirse este supuesto de retencion de manera expre-
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saen € articulo 43, Uno del Reglamento del Impuesto sobre la Renta de | as Personas Fisicas, bajo
el concepto de rendimientos del capital mobiliario [letrab) del apartado Uno del art. 43 del Real
Decreto 1841/1991].

L as cuentas financieras consistieron, en las primeras fases, en operaciones diarias de com-
praventade activosfinancieros, generalmente Letras del Tesoro, entrelaentidad de créditoy € clien-
te. El cliente «compraba» un activo financiero y en el plazo de un diala entidad de crédito lo recu-
peraba mediante otra compraventa, siendo la diferencia entre ambos precios la remuneracion del
cliente. Se buscaba asi convertir |o que era una contraprestaci 6n materializada en unos intereses, en
un incremento de patrimonio.

Estas operaciones fueron progresivamente extendiéndose, con €l sefiuelo de la ausencia de
retencion, y el articulo 5.° del Real Decreto-Ley 5/1989 quiso poner un limite alas mismas estable-
ciendo la retencion sobre rendimientos derivados de los contratos de «cuentas financieras basadas
en operaciones sobre Letras del Tesoro». La cuenta financiera, entre otros requisitos, se caracteriza
por tener unaduracién no superior a 15 dias. A partir del Real Decreto-Ley 5/1989, serealizaron las
operaciones amés de 15 dias o con otros activos financieros diferentes alas Letras del Tesoro, para
huir de laretencion.

A lavista de lo expuesto, cabe entender que las operaciones de cesion de créditos, en todas
sus modalidades, determinan rendimientos del capital mobiliario y, en tal concepto, no estan ampa-
radas por €l régimen de actualizacion de valores.

L as cuentasfinancieras no soportadas en L etras del Tesoro, dado que su vencimiento es, gene-
ralmente, a corto plazo, tampoco deberan ser actualizadas. Pero si fuese su vencimiento superior al
afo, parece que deberian disfrutar de la actualizacion, teniendo en cuenta que, segiin laopinion més
extendida, la renta obtenida es un incremento de patrimonio, aunque, realmente, ninguna diferencia
econdmica, ni por cierto, juridica, existe, si se analizan los negociosjuridicos atendiendo a su causa.

[11. INCIDENCIA DEL NUEVO SISTEMA DE TRIBUTACION DE LASPLUSVALIASEN
OTROS CAMPOSDEL SISTEMA DE IMPOSICION SOBRE LA RENTA

1. Tributacion de plusvalias en la transmisién de accionesy participacionesy deduccién por
dobleimposicién de dividendos.

La tributacién de plusvalias y la deduccion por doble imposicién de dividendos, tanto en €l
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas como en el Impuesto sobre Sociedades, estén estre-
chamente relacionadas. Larazdn estribaen que €l precio de transmision de las accionesy participa-
cionesreflgja el neto patrimonia de la entidad participada corregido en el importe de las plusvalias
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y minusvalias tacitas y de los valores inmateriales positivos y negativos. Pues bien, el neto patri-
monial esta integrado por el capital y los beneficios acumulados, cuya distribucion da lugar ala
deduccién por doble imposicion de dividendos. El gravamen de la plusvalia recae, en parte, sobre
los beneficios netos acumulados durante el tiempo de tenencia de la participacion, y la deduccion
por doble imposicién de dividendos se proyecta sobre los beneficios obtenidos y distribuidos. Es
decir, e beneficio acumulado es gravado como plusvalia en el momento de transmision de la parti-
cipacion y, excepto las restricciones que més adelante veremos en relacion al Impuesto sobre
Saciedades, motiva, en el momento de su distribucién, la deduccion por doble imposicién de divi-
dendos.

Supuesto que sea ciertala hipotesis de partida, es decir, que en € precio detransmision de las
acciones seincluye el beneficio acumulado, cabe realizar dos tipos de andlisis. El primero consiste
en determinar s €l tipo de gravamen proporcional del 20 por 100 determina unasituacién neutral en
relacion ala obtencion por las personas fisicas de los beneficios derivados de |as aportaciones de
capitales a sociedades. El segundo, més amplio, consiste en determinar si la tributacion de plusva-
lias al tipo proporcional del 20 por 100 es congruente con €l sistema de deduccion por dobleimpo-
sicion de dividendos tanto en el Impuesto sobre Sociedades como en € Impuesto sobre la Renta de
|as Personas Fisicas.

1.1. Neutralidad en |a obtencion de beneficios.

Existe neutralidad en la obtencién de beneficios cuando es indiferente, para el socio, distri-
buir el beneficio o transmitir la participacion. En realidad, aunque desde el punto de vistadel flujo
de tesoreria ambas situaciones pueden ser comparables, teniendo en cuenta que la posicién de con-
trol variaen lasegunday en laprimerano, lacomparaci on resultaun tanto forzada. El Unico supues-
to con € que la comparacién es correcta es aquel en el que se proyecta disolver la sociedad, exis-
tiendo la posibilidad de efectuar una distribucién previa de beneficios acumulados.

Hechala advertenciaanterior, y suponiendo que € tipo efectivo de gravamen por el Impuesto
sobre Sociedades sea el 28'57 por 100, laindiferencia o neutralidad se alcanza, sobre 100 unidades
de beneficio, cuando se cumplala siguiente ecuacidn, en laque laincognitaes el tipo de gravamen
por el IRPF:

(100 — 28'57) 20% + 2857 = [(100 — 2857) x 14] tg

tg = 43856

Bajo las condiciones expuestas puede concluirse que la neutralidad se logra solamente en el
punto de equilibrio determinado por un tipo de gravamen en el IRPF del 43,856 por 100. Para suje-
tos pasivos que tributen en €l |RPF a un tipo superior es preferible obtener el beneficio viatransmi-
sion de las acciones y 1o contrario sucede para sujetos pasivos que tributan aun tipo inferior.
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1.2. Congruencia con el sistema de deduccién por doble imposicién de dividendos.

La cuestion que nos ocupa es determinar si € nuevo sistema de tributacion de las plusvalias
es congruente con el sistema de deduccion por doble imposicion de dividendos tanto en € Impuesto
sobre Sociedades como en el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas. Existira congruencia
cuando no se produzcan supuestos de sobreimposicion o de desimposicion.

1.2.1. Congruencia en &l Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

En sede del socio o accionista que transmite las acciones o participaciones no se producen
supuestos de sobreimposicion o de desimposicion causados por la tributacion de las plusvalias a
tipo proporcional del 20 por 100 en combinacion con el sistema de deduccidn por doble imposi-
cion de dividendos. Se produce, como antes hemos visto, un déficit deimposicion para sujetos pasi-
vos que tributan en el IRPF por encima del 43'856 por 100, supuesto un tipo de gravamen efectivo
en el Impuesto sobre Sociedades del 28'57 por 100, o un exceso de imposicién para sujetos pasi-
VoS que tributan por debajo de dicho tipo en el IRPF, pero dichos desajustes no son consecuencia
del sistema de deduccion por doble imposicién de dividendos, sino de ladesvinculacién de latari-
fageneral del IRPF de latributacion de las plusvalias, de una parte, y de otra, de la no devolucion
del Impuesto sobre Sociedades pagado cuando es superior ala cuota resultante del tipo de grava-
men por el IRPF.

En sede del socio o accionista adquirente de las acciones o participaciones si se produce, por
€l contrario, un supuesto de desimposicion, o, por mejor decir, se puede producir si se fuerzalaapa-
ricién de una disminucion de patrimonio por medio de la distribucién de beneficios acumulados en
el momento de adquirir la participacion. La aludida desimposicién se mide por la siguiente ecua
cion, paraun beneficio de 100 unidades obtenido por la sociedad participaday supuesto que su tipo
efectivo de gravamen por € Impuesto sobre Sociedades, sea del 28'57 por 100:

[(100 — 28'57) x 1'4] tg —2857 — (100 — 2857)tg = —D

Donde—D esladesimposiciony tg esel tipo detributacion en el IRPF. El importe deladesim-
posicién depende del tipo de gravamen por e |RPF. Asi, para un tipo de gravamen del 50 por 100,
la desimposicion seriala siguiente:;

[(100 — 2857) x 1'4] 50% — 28'57 — (100 — 2857) 50% = — 14'28
Esto quiere decir, exactamente, que por cada 71'43 pesetas de dividendo hay un defecto detri-

butaci6n de 14'28.
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Puede observarse que este déficit de tributacion no esimputable al nuevo sistema de tributa-
cion de las plusvalias atipo proporcional del 20 por 100. En efecto, el déficit de tributacion se pro-
duce con independenciade cudl sea e importe de latributacion de las plusvalias. Es cierto que una
tributacion liviana de las plusvalias puede ser un aiciente para realizar operaciones cuyo objetivo
seaforzar laproduccion de minusvalias através del reparto de beneficios acumulados, pero también
lo es que la desimposicién se produce cualquiera que sea la tributacion de las plusvalias obtenidas
en latransmision de acciones o participaciones.

Si consideramos latributacion del sujeto pasivo que transmiti6 |as acciones o parti cipaciones,
podemas observar que latributacion delaplusvaliadetermind unacuota de 14'28 (71'43/20%). Ahora
bien, dicha cuota no neutraliza la desimposicién, porque el beneficio distribuido no ha satisfecho,
en el conjunto delaoperacion, lacuotacorrespondiente al tipo de gravamen de la personafisica per-
ceptoradel mismo, que en &l ejemplo propuesto es del 50 por 100. En efecto, puede observarse que
la suma de todas |as cuotas tributarias satisfechas por e beneficio distribuido es 28'57, es decir, la
correspondiente al Impuesto sobre Sociedades (28'57 Impuesto sobre Sociedades + 14'28 plusva-
lialRPF — 14'28 efecto desimposicion).

Para que se produjeralaneutralizacién de la desimposicién através del gravamen de plusva-
lias €l tipo de gravamen hubiera debido situarse en el entorno del 40 por 100. Ahora bien, la neu-
tralizacion del efecto de desimposicion puede producirse através de otras técnicas masracionaesy
eficaces. Podemos concluir, en consecuencia, que €l nuevo sistema de tributacion de las plusvalias
y el sistema de deduccion por doble imposicion de dividendos son congruentes.

En cuanto alas técnicas para evitar la desimposicion, alternativas a una tributacion més ele-
vada de las plusvalias, entendemos que éstas deberian consistir en excluir la integracion en la base
imponible de las disminuciones de patrimonio derivadas de la distribucién de reservas existentes en
e momento de la adquisicion de la participacion.

Estamodificacion legal deberiahaber acompafiado al nuevo sistemade tributacion de las plus-
valias. Ademés, también venia exigida por € nuevo sistema de deduccién por doble imposicion de
dividendos en el Impuesto sobre Sociedades, que concede ladeduccion por dobleimposicién dedivi-
dendos respecto de las plusvalias obtenidas en la transmision de las acciones o participaciones, con
¢ limite de los beneficios acumul ados por la entidad participada durante el tiempo de tenenciadela
participacion. De igual manera que en el Impuesto sobre Sociedades |a depreciacion del valor dela
participacion causada por la distribucién de beneficios excluye ala deduccién por doble imposicién
dedividendos, en el IRPF sedeberiaexcluir laintegracion en labaseimponible de las pérdidas debi-
das a dicha depreciacion.

Debe recordarse, finamente, que €l efecto de desimposicién en el IRPF requiere la concu-
rrencia de un incremento de patrimonio que pueda compensarse con la disminucién de patrimonio
derivada de la distribucién de beneficios. Tal vez por €ello € legislador no haya adoptado |la medida
sugerida, ala esperade unareconsideracién globa de latributacién del ahorro.
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1.2.2. Congruencia en & Impuesto sobre Sociedades.

Cuando € adquirente de las acciones es una persona juridica, € supuesto de desimposicion
examinado en € apartado precedente no se puede producir porquelaletrad) del apartado 4 del articu-
lo 28 delaL ey 43/1995, del Impuesto sobre Sociedades, seguin redaccion dada por € articulo 1.° del
Real Decreto-Ley 8/1995, excluye la deduccion por doble imposicién de dividendos «... cuando
dicha distribucién haya producido una depreciacién en el valor de la participacion...».

Por tanto, & nuevo sistemade tributacion delas plusvaias en e | RPF estotalmente congruente
con el sistema de eliminacién de la deduccion por doble imposicion de dividendos en el Impuesto
sobre Sociedades.

2. Correccion por inflacion en el Impuesto sobrela Renta de las Per sonas Fisicasy cor reccion
por inflacion en el Impuesto sobre Sociedades.

En & Impuesto sobre Sociedades|a plusvaliamonetaria se excluye de larentagravable median-
teun sistemadeindiciacion del precio de adquisicion y de las amortizaciones practicadas.

No obstante, la plusvalia monetaria que corresponda a elementos patrimoniales financiados
€OoN recursos gjenos si se integra en la base imponible. Para determinar la parte de plusvalia mone-
taria que corresponde a recursos propios y la parte que corresponde a recursos genos se empleala
siguiente proporcion:

Fondos propios

Pasivo total — Derechos de crédito — Tesoreria

(art. 15.11 de la Ley 43/1995).

Mediante la proporcion anterior se pretende distinguir ambas partes de la plusvalia moneta-
ria, y, apesar de su tosquedad, es aptaatal finalidad. Sin embargo, solamente surte efectos paravao-
resigualeso inferiores a0'4.

Puesto que en el IRPF también se produce una correccién por inflacion en el gravamen de
las plusvalias alargo plazo y dicha correccion puede afectar alos valoresy derechos representati-
vos delafinanciacion de entidadesjuridicas, cabe plantearse la compatibilidad entre ambas correc-
ciones.
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2.1. Financiacién mediante recursos ajenos.

El supuesto que analizamos consiste en la financiacion de elementos patrimonial es mediante
laemisién de obligaciones. En tal caso, laplusvalia derivada de la transmision de dichos elementos
patrimoniales debe tributar integramente por el Impuesto sobre Sociedades. El obligacionista, con
motivo de laamortizacion o transmisién de las obligaciones, determinara una disminucion de patri-
monio que refleja la pérdida de valor adquisitivo de los recursos cedidos en préstamo, por aplica
cién delo previsto en el articulo 46.2 delaLey 18/1991.

Por tanto, la plusvalia, real y monetaria, se grava en la entidad prestatariay €l prestamista
determina una disminucién de patrimonio que corresponde con la plusvalia monetaria. Se observa
que la pérdida de poder adquisitivo se imputa a prestamista, como corresponde, y la ganancia de
poder adquisitivo se grava en la entidad, como igual mente corresponde.

2.2. Financiacién mediante recursos propios.

El supuesto que analizamos consiste en lafinanciacion de elementos patrimoniales mediante
emisién de acciones o participaciones. Ental caso, laplusvaliaderivadadelatransmision delosele-
mentos patrimoniales, en la parte que sea meramente monetaria, no se integrara en la base imponi-
ble del Impuesto sobre Sociedades. Dicha plusvalia forma parte del beneficio de la sociedad, y €l
socio 0 accionista podra disponer del mismo bien a través de su distribucion en concepto de divi-
dendo o transmitiendo las acciones o participaciones.

En el supuesto de distribucion de dividendos éstos no se gravaran o se gravaran parcia men-
te, dependiendo del tipo de gravamen en el |RPF del socio, puesto que procede laaplicacién del sis-
tema de deduccion por doble imposicion de dividendos en el |RPF.

En e supuesto de transmision de las acciones o participaciones, las plusvalias obtenidas, en
cuanto ala parte que sea meramente monetaria, no tributarén puesto que debera aplicarse la actua-
lizacion previstaen el articulo 46.2. Dicha plusvalia monetaria se corresponde con laplusvaliamone-
taria obtenida por la sociedad en la transmision del elemento patrimonial.

En suma, la plusvaliamonetariano se gravani en lasociedad que transmite el elemento patri-
monia ni en el socio que aportd el capital parafinanciarlo, o cua es correcto, porque, en definiti-
va, laplusvaliamonetaria estd compensada con la pérdidade poder adquisitivo de | os recursos apor-
tados. No obstante, en el caso de distribucidn de dividendos, existird un exceso de tributacién cuando
¢l tipo de gravamen del IRPF del socio sea superior a 28'57 por 100 (supuesto tipo efectivo de gra-
vamen en & Impuesto sobre Sociedades).
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3. Correcciodn por inflacion en € Impuesto sobre la Renta de las Per sonas Fisicas, y destinos
dela cuenta «Reserva derevalorizacion Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio».

La cuenta «Reserva de reval orizacién Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio», puede incor-
porarse al capital social o traspasarse a reservas de libre disposicion, que podran ser distribuidas
cumpliendo |os requisitos establecidos.

Por definicion, e saldo de la cuenta «Reserva de revalorizacién Real Decreto-Ley 7/1996»
representa una plusvalia monetaria y, ademas, relativa a elementos patrimoniales financiados con
recursos propios. Por o tanto, no debe ser sometida aimposicién.

Si la cuenta se distribuye en concepto de dividendo, entendemos que sera de aplicacion la
deduccién por doble imposicién de dividendos prevista en el |RPF, porque dicha deduccidn no esta
condicionada a la tributacién del beneficio en sede de la sociedad. Por tanto, existira un exceso de
imposicién, en lamedidaen que € tipo de gravamen del socio en el IRPF excedadel 28'57 por 100.

Si lacuenta seincorporaal capital, |as acciones recibidas por |0s socios no constituyen renta
del capital mobiliario ni incremento de patrimonio (art. 37.1). Las acciones liberadas toman como
coste de adquisicion el queresulte derepartir el costetotal entre latotalidad delostitul os, tanto anti-
guos como liberados (art. 48), de modo que cuando se transmitan su valor de adquisicién debera ser
actualizado de acuerdo con lo previsto en €l articulo 46.2 delaLey 18/1991, tomandose como fecha
de antigliedad, a estos efectos, la que corresponda a los titul os antiguos.

La actualizacion de las acciones liberadas, con ocasién de su transmision, determina que no
se someta aimposicion, en sede de los socios, la plusvalia monetaria obtenida por los mismos que
esreflgjo de la aflorada como consecuencia de |as operaciones de actualizacion.

De acuerdo con lo expuesto entendemos que no es correcta la pretension, bastante extendida,
de valorar, a efectos fiscales, las acciones liberadas con cargo a la cuenta «Reserva de revaloriza-
cion Real Decreto-Ley 7/1996», por su valor nominal.

4. Incrementos de patrimonio derivados de transmisiones con precio aplazado.

El articulo 56.3 no ha sido modificado por el Real Decreto-Ley 7/1996. En consecuencia, en
el caso de operaciones a plazos o con precio aplazado las rentas se imputarén proporcionalmente a
medida que se efectlien los cobros correspondientes, salvo que el sujeto pasivo decidaimputarlas al
momento del nacimiento del derecho.

Caben dos interpretaciones de la norma de imputacién temporal prevista en el articulo 56.3
delaley 18/1991.
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Laprimeraconsiste en determinar larenta o incremento de patrimonio de acuerdo con las nor-
mas vigentes en el gercicio en € que se produjo la alteracidn en la composicién del patrimonio,
generalmente latransmision, y unavez determinado asi €l incremento de patrimonio aplicar €l tipo
de gravamen correspondiente a gjercicio a que se imputa. La segunda consiste en determinar la
renta o incremento de patrimonio de acuerdo con lasreglas vigentes en el gjercicio en €l que se pro-
ducen los cobros, aplicando €l tipo de gravamen correspondiente a dicho gjercicio.

A nuestro entender, la segunda interpretacion depara una consecuencia mas consistente que
laprimera, puesto que implicaladeterminacion del importe del incremento de patrimonio y la apli-
cacion del tipo de gravamen segln normas homogéneas, en cuanto vigentes en el mismo gjercicio.
La primera, por € contrario, puede suponer la aplicacion de normas no homogéneas en el sentido
expuesto. Ademés, larentano existe en cuanto tal hasta que se hayan producido |os elementos deter-
minantes de su imputacion temporal. La renta se obtiene en un determinado momento. Hasta ese
momento larenta no existe. No es que existay se impute en un momento temporal futuro, en cuyo
caso existiriaun diferimiento del tributo, es, sencillamente, que larentano existe.

L as consecuencias de unay otrainterpretacion son diferentes cuando, como hasucedido araiz
del Real Decreto-Ley 7/1996, el régimen tributario de la renta afectada varia.

5. Elementos patrimoniales afectos a actividades empresariales.

Losincrementos y disminuciones de patrimonio derivados de elementos patrimoniales afec-
tos a actividades empresariales se incluyen en los rendimientos netos de las actividades empresa:
riales (art. 41.2). Por tanto, dichos incrementos de patrimonio se determinarén de acuerdo con las
normas establ ecidas en el Impuesto sobre Sociedades (art. 42). En consecuencia estas plusvalias no
han quedado afectadas por €l Real Decreto-Ley 7/1996.

6. Tributacion de plusvaliasen la transmision delasaccionesy participacionesy amortizacion
del fondo de comercio en fusionesimpropias.

El articulo 103.3 delaLey 43/1995, del Impuesto sobre Sociedades, considera partida fiscal-
mente deducible, por décimas partes anuales, ala diferencia existente entre el valor de adquisicion
delaparticipaciony su valor tedrico, puesta de manifiesto en una fusién impropia (total o parcia),
en cuanto dicha diferencia no respondiere al mayor valor de los elementos patrimoniales de la enti-
dad absorbida, es decir, cuando fuere reflejo de un fondo de comercio.

Si la participacién ha sido adquirida a una persona fisica, la plusvalia obtenida por la misma
tributard, en cuanto que hayan transcurrido més de dos afios, a 20 por 100 por € |IRPF.
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Dichaplusvaliaesladiferenciaentre el precio de transmisién (que es €l de adquisicion para
la sociedad absorbente) y el precio de adquisicién, y reflgja los beneficios generados por la socie-
dad y no distribuidos durante el tiempo de tenencia de la participacion, las plusvalias tacitas rel ati-
vas alos elementos patrimoniales de la entidad generadas en el citado periodo detiempo y los valo-
resinmateriales (fondo de comercio) igualmente generados en el referido periodo de tiempo. Por 1o
tanto, atravésdel gravamen de plusvaliasen € IRPF al 20 por 100, estatributando € fondo de comer-
Cio que, posteriormente, se pondra de manifiesto con ocasién de la absorcién.

Podemos considerar que el fondo de comercio es el valor actual de los beneficios que se
esperan obtener en exceso respecto de los que pueden considerarse normales, de maneratal que
su amortizacién equivale a excluir de la base imponible del |mpuesto sobre Sociedades el capital
invertido.

De acuerdo con lo expuesto debemos examinar si la nueva tributacion de las plusvalias a
largo plazo es consistente con laamortizacién del fondo de comercio en e Impuesto sobre Sociedades.

Supuesto que la operacion de fusion impropia se acoja al régimen fiscal previsto en el
Capitulo VIII dd Titulo VIII delaLey 43/1995, el importe del fondo de comercio no tributaen sede
de la sociedad absorbida, pero seré partida deducible en sede de la sociedad absorbente, por déci-
meas partes anual es. En consecuenciala amortizacion del fondo de comercio determina una minora-
cion del Impuesto sobre Sociedades del 0'35 del importe del mismo, distribuida en 10 afios.

El importe del fondo de comercio en sede del socio representa, desde un punto de vista
financiero, la percepcion, via plusvalia, de beneficios futuros, por |os que satisface un impuesto
del 20 por 100. Ahora bien, estos beneficios deberian satisfacer [os mismos impuestos que cual -
quier otro beneficio, a saber, €l correspondiente al tipo de gravamen del socio en el IRPF.

El Unico gravamen existente es el delaplusvaliaal 20 por 100, en sede del socio que laobtie-
ne, por €l IRPF, puesto que laamortizacion del fondo de comercio neutralizalos beneficios que son
consecuencia del valor inmaterial que el mismo representa.

Se produce, pues, un déficit de imposicién que sera tanto mayor cuanto mas elevado sea el
tipo de gravamen del socio que obtuvo laplusvaliaal transmitir las acciones o participaciones, pudien-
do llegar dichadesimposicion hastaladiferenciaexistente entre el tipo marginal maximo delaesca
ladel IRPFy € 20 por 100.

Ademas, laletrab’) delaletraa) del apartado 3 del articulo 103 de la Ley 43/1995, solo con-

serva su sentido, una vez desaparecidos |os porcentajes reductores, en relacion alas accionesy par-
ticipaciones adquiridas con anterioridad a la entrada en vigor del Real Decreto-Ley 7/1996.
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7. Latransparencia fiscal internay el nuevo sistema de tributacion de las plusvalias a largo
plazo.

7.1. Correccion por inflacién en sede de la sociedad transparente y de 1os socios.

Como hemos expuesto en un apartado anterior, en € supuesto de transmision de acciones o
participaciones representativas del capital de las sociedades transparentes también procede la actua
lizacién aque serefiere e articulo 46.2, debiendo aplicarse lamisma sobre el valor de adquisicion
y no sobre el denominado valor de titularidad [art. 48 c)].

Teniendo en cuenta que, de acuerdo con lo previsto en €l articulo 15.11 de laLey 43/1995, la
actualizacion también se aplica, para determinados elementos, en sede de la sociedad transparente,
debemos examinar |os efectos acumulados de ambas correcciones.

Laeliminacion de la plusvaliamonetaria en la sociedad transparente implicaque el resultado
contable obtenido por la mismano tributa, ni por el Impuesto sobre Sociedades en sede de la socie-
dad transparente, ni por el IRPF en sede del socio, puesto que la base imponible imputable alos
socios es la que resulte de las normas del Impuesto sobre Sociedades.

Ahora bien, la exclusion de la plusvalia monetaria de la base imponible del Impuesto sobre
Sociedades no tiene efectos sobre €l valor de titularidad. Por lo tanto, en el valor de titularidad se
integrala plusvalia monetaria, en cuanto que forma parte del beneficio social.

Por estarazdn, si con ocasién de latransmision de la participaci0n se practicalaactualizacion
del valor de adquisicién de la participacion, se producira una desimposicién porque el importe dela
plusvaliamonetaria ha minorado la base imponible dos veces, |a primera en cuanto que forma parte
del valor de titularidad sin haber formado parte previamente de la base imponible imputable, y la
segunda por efecto de la actualizacién previstaen el articulo 46.2 delaLey 18/1991.

7.2. Plusvalias en la transmision de las acciones de la sociedad transparente.

Laplusvaliaobtenida por el transmitente de las acciones o participaciones se debe alos bene-
ficio netos no distribuidos acumul ados durante el tiempo de tenenciadelaparticipaciony alosvalo-
resinmateriales y plusvalias técitas existentes en la sociedad participada.

Cuando la plusvalia se debe a la simple acumulacion de beneficios netos no distribuidos, el
importe de la misma sera neutralizado por €l valor de titularidad, pudiéndose producir una minus-
valia por efecto de la actualizacion del valor de adquisicion.
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Latributacion es correcta porque, previamente, la base imponible correspondiente al benefi-
cio neto distribuido acumulado ha sido integrada en la base imponible del |RPF del socio.

Cuando laplusvaliase deba aplusvaliastécitas o valoresinmateriales, €l importe delamisma
no sera neutralizado por el valor de titularidad, ya que los beneficios sociales que o componen
todavia no se han manifestado. Por lo tanto, la plusvalia deberatributar a 20 por 100. En el perio-
do impositivo en el que se materialicen |os beneficios tacitos o los derivados de los valores inma-
teriales, el socio que adquirid las acciones debera tributar, pero, a su vez, el importe de los referi-
dos beneficios forma parte del valor de titularidad, de manera tal que cuando el referido socio
transmitalas acciones o participaciones obtendra una disminuci6n de patrimonio equivalente alos
referidos beneficios.

Por |o tanto, latributacion efectiva de | os beneficiostacitos o correspondientes aval oresinma-
teriales se reduce al 20 por 100.

Este fendmeno se produce también en las sociedades no transparentes, puesto que la tributa-
cion de los beneficios, que son materializacion de las plusvalias técitas o de |os valores inmateria-
les, en sede de la sociedad que los obtiene por el |mpuesto sobre Sociedades, queda neutralizada por
las disminuciones de patrimonio que provoca en el socio persona fisica con ocasién de la transmi-
sion de las acciones cuando dicha transmisién ha sido precedida de la distribucion de los citados
dividendos.

8. Latransparencia fiscal internacional y € nuevo sistema de tributacién de las plusvalias a
largo plazo.

El articulo 46.2 no establece ninguna restriccion respecto de |os elementos patrimoniales que
puedan ser actualizados. Basta que su transmision determine un incremento o disminucion de patri-
monio. No obstante, la Ley de Presupuestos si puede efectuar tales discriminaciones. Supongamos
gue las acciones o participaciones de la entidad no residente que obtiene las rentas susceptibles de
inclusion en la base imponible de sus socios residentes en territorio espafiol son actualizables.

En cuanto alas plusvalias obtenidas por la entidad no residente, tal vez podrian ser objeto de
correccion monetaria, de acuerdo con las normas establecidas en el apartado 11 del articulo 15 dela
Ley 43/1995, puesto que el importe de la renta positiva susceptible de inclusion se determina de
acuerdo con los principiosyy criterios establecidos en €l Impuesto sobre Sociedades para determinar
la base imponible (art. 121.7 de la Ley 43/1995). Es cierto que los coeficientes establecidos para
1996, por su propia natural eza, solo son validos en relacién a elementos patrimonial es adquiridos en
moneda espafiola, es decir, recogen la depreciacion de la moneda espafiolay, por tal razén, parecen
inaplicables en relacién alas plusvalias obtenidas por laentidad no residente incursa en transparen-
ciafiscal internacional.
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Supuesto que fuera aplicable laactualizacién previstaen € articulo 15.11 de la Ley 43/1995,
lo que es dudoso, y teniendo en cuenta que en latransparenciafiscal internacional también se apli-
ca el denominado valor de titularidad (apartado 9 del art. 2.2 de la Ley 42/1994 y apartado 10 del
art. 121 de laLey 43/1995) se produciria un supuesto de desimposicion.

Ladesimposicion podriaagravarse si latasadeinflacion existe en el paiso territorio en el que
reside la entidad sujeta a transparenciafiscal internacional provoca una depreciacion de la moneda
local en relacién ala moneda espafiola, porque la diferencia de cambio negativa sera computada, a
modo de disminucion de patrimonio, con ocasion de latransmision de las acciones o participacio-
nes de lareferida entidad.

Esta cuestion forma parte de un problema mas general, a saber: € de la actualizacién de ele-
mentos patrimonial es denominados en moneda extranjera.

9. Actualizacién de elementos patrimoniales en moneda extranjera.

El articulo 46.2 no excluye dela actualizacién alos el ementos patrimonial es en moneda extran-
jera. LaL ey de Presupuestos Generales, a establecer |os coeficientes de actualizaci 6n, podria hacer-
|0 sea de manera absol uta 0 bajo ciertas condi ciones. También podria establ ecer unaaplicacion mati-
zada de los coeficientes.

Laadquisicion de un elemento patrimonial (accidn, obligacion, inmueble,...) en monedaextran-
jeray su posterior transmision, determina dos operaciones colaterales de cambio de moneda, o de
conversion de moneda, pudiendo producirse | as correspondientes diferencias de cambio. Suponiendo
quee tipo de cambio dependadel valor adquisitivo de las monedas cambiadas, |a depreciacion mone-
taria més intensa de una moneda debe suponer el deterioro de su tipo de cambio y, por tanto, dife-
rencias de cambio negativas. Lo contrario sucedera cuando la depreciacion sea menos intensa, es
decir, se produciran diferencias de cambio positivas.

Laadquisiciony posterior transmision de un elemento patrimonia en moneda extranjera deter-
mina que €l sujeto inversor se vea afectado tanto por la depreciacion de la moneda extranjera como
por lade lamoneda espafiola. La depreciacion de la moneda extranjera determinarala obtencion de
plusvalias en moneda extranjera meramente monetarias. A su vez, ladepreciacion relativade lamone-
da espariola en relacion alamoneda extranjera determinaré diferencias de cambio, positivas o nega-
tivas.

Lo anteriormente expuesto puede ser resumido en |la siguiente ecuacion:

Plusvalia monetaria extranjera + Diferenciade cambio = Depreciacion monetaria espafiola
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Si la ecuacién anterior recoge fielmente los fenébmenos econdmicos descritos y supuesto que,
en efecto, exista unarelacion de causalidad entre la depreciacion monetariay el tipo de cambio, la
conclusién alaque sellegaes que los el ementos patrimoni al es en moneda extranj era deben ser admi-
tidos ala actualizacion previstaen el articulo 46.2 delaLey 18/1991.

Como més adel ante veremos esto implica, en ciertos casos, no gravar las diferencias de cam-
bio positivas, 1o que podria entenderse inconveniente desde un enfoque beligerante de la fiscalidad
contrario alas inversiones financieras en el exterior o, por el contrario, positivo, desde el enfoque
opuesto.

Desde una perspectiva de pura técnica tributaria, cuando la diferencia de cambio positiva se
debe ala pérdidade valor adquisitivo de la moneda espafiol a, dicha diferencia de cambio no impli-
cagananciareal alguna sino mantenimiento del valor adquisitivo del capital y, por tanto, es |égico
gue no se grave, lo que se consigue através de la actualizacion.

Atendiendo atodos | os casos posibles podemos formar el siguiente cuadro:

DEPRECIACION DEPRECIACION
CAs0s MONEDA DEPRECIACION MONEDA DEPRECIACION
DEPRECIACION | EXTRANJERAY SUPERIOR ESPANOLA Y SUPERIOR
IGUAL ESTABILIDAD MONEDA ESTABILIDAD MONEDA
EFecTtos MONEDA EXTRANJERA MONEDA ESPANOLA
ESPANOLA EXTRANJERA
Tipo de cambio ....... No varia Varia Varia Varia Varia
Plusvalfa monetaria
en moneda extran-
[ R Si Si Si No Si
Diferencia de cam-
010 T No existe Negativa Negativa Positiva Positiva
Depreciacion dela
moneda espafiola ... Si No Si Si Si
Ganancias 0 pérdidas
en términos reales ... Nula Nula Nula Nula Nula
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IV. REGIMEN DE LOSINCREMENTOSY DISMINUCIONES DE PATRIMONIO DERI-
VADOSDE ELEMENTOSPATRIMONIALESADQUIRIDOSCONANTERIORIDADALA
ENTRADA EN VIGOR DEL REAL DECRETO-LEY 7/1996

El articulo 13 del Real Decreto-Ley 7/1996 ha afiadido una disposicion transitoria a la
Ley 18/1991, al objeto de regular latributacion de los incrementosy disminuciones de patrimo-
nio de elementos patrimonial es adquiridos con anterioridad ala entrada en vigor del Real Decreto-
Ley 7/1996. Lareferida disposicion transitoria-octava- distingue dos situaciones diferentes segiin
que latransmision del elemento patrimonial se produzcaen 1996 o apartir de 1 de enero de 1997.

El articulo 14 del Real Decreto-Ley 7/1996 regulael tipo de gravamen aplicable en 1996, afia-
diendo una disposicion transitoria-novena- alaLey 18/1991.

En lineas generales el régimen transitorio se caracteriza por conservar el sistema de porcen-
tajes reductores previsto en la anterior redaccion del articulo 45 de la Ley 18/1991, multiplicando
por doslos mismos, y por aplicar a incremento de patrimonio tributable lostipos de gravamen esta-
blecidos en laLey 18/1991, tras |la modificacién operada por €l Real Decreto-Ley 7/1996.

1. Elementostransmitidos entre 1 deeneroy 31 de diciembre de 1996.

1.1. Calculo del incremento o disminucién de patrimonio.

El calculo serealiza de acuerdo con las normas de la Ley 18/1991 que estaban en vigor €l
dia 1 de enero de 1996, con dos excepciones:

— Los porcentajes reductores se duplican, pasando a 14'28 por 100 €l general, a 25 por 100
el delosvalores cotizadosy a 11'11 por 100 € de los bienes inmuebles.

— Los porcentgjes reductores no se aplicaran respecto de las disminuciones de patrimonio.

No procederd, consecuentemente, la aplicacidn de los coeficientes de actualizacion.

Laduplicacién de los porcentajes reductores determinaré que no tributen los incrementos de
patrimonio correspondientes a bienes mantenidos durante mas de ocho afios, con carécter general,
mas de cinco afos si setratade valores cotizadosy més de diez afos si se trata de bienesinmuebles.

1.2. Integracion y compensacion.

Ladisposicion transitoria no contiene normas sobre el particular. Por lo tanto, deberan apli-
carse las normas establecidas al efecto con carécter general. Debe observarse que dichas normas no
pueden ser otras que las vigentes a 1 de enero de 1996, porque las establecidas por el Real Decreto-
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Ley 7/1996, Unicamente tienen sentido bajo el supuesto de la existencia de dos tipos de incremen-
tos de patrimonio irregulares (a més de un afio y hasta dos, y a més de dos afios), siendo asi que los
incrementos de patrimonio irregulares obtenidos en 1996 solo serén de un tipo, a saber, améasde un
afo, y cualquiera que fuese lafechade su obtencion, es decir, antes o después de la entrada en vigor
del Real Decreto-Ley 7/1996.

1.3. Tipo de gravamen.

El tipo de gravamen aplicable alos incrementos de patrimonio irregulares sera el que corres-
pondaaplicar alabase liquidableirregular, delacual forman parte, pero aplicando como tipo maxi-
mo el 20 por 100. En consecuencia, 1os incrementos de patrimonio irregulares obtenidos durante
1996 tributarén al mayor de los dos tipos de gravamen siguientes:

— El tipo medio resultante de aplicar |a escala de gravamen a 50 por 100 de la base liqui-
dable regular.

— El tipo medio de gravamen resultante de multiplicar por 100 el coeficiente obtenido de
dividir la cuota resultante de la aplicacion de la escala por la base liquidable regular.

Ahorabien, si e mayor de los dos tipos de gravamen referidos fuere superior al 20 por 100,
se aplicard al incremento de patrimonio € 20 por 100, debiendo tributar €l resto de la base liquida-
bleirregular al mayor de los dos tipos de gravamen.

Obsérvese que €l tipo de gravamen, aplicable en laforma descrita, se refiere alosincremen-
tos de patrimonio irregulares, esto es, aquellos cuyo plazo de obtencién es superior a un afio.

2. Elementos patrimonialestransmitidos a partir de 1 de enero de 1997.

2.1. Calculo del incremento o disminucién de patrimonio.

Lareglal.2del apartado 2 de ladisposicion transitoria octava de la Ley 18/1991, incorpora-
daalamismapor € articulo 13 del Real Decreto-L ey 7/1996, establece que «se determinara, para
cada elemento y con arreglo a lo establecido en la Seccién 4.* del Capitulo 1.° del titulo
quinto de esta ley, el incremento o disminucién de patrimonio».

Ademés, laregla 2.2 de lacitada disposicién transitoria octava establece que €l importe delos
incrementos de patrimonio irregulares se reducira en funcion de unos porcentaje reductores que
toman en consideracién € periodo de permanencia entre lafecha de adquisicion del elemento patri-
monial transmitido y el dia 31 de diciembre de 1996, redondeando por exceso.
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L as disminuciones de patrimonio no serén objeto de reduccion.

L os porcentaj es reductores, por cada afio de permanencia que exceda de dos, son, 14'28 por 100
¢l general, 11'11 por 100 €l relativo a bienes inmuebles y 25 por 100 para valores con cotizacion
oficial. En consecuencia, no tributaran losincrementos de patrimonio derivados de elementos patri -
moniales poseidos, a 31 de diciembre de 1996, con mas de ocho, diez y cinco afos, respectiva
mente.

La primeraimpresion que se desprende de lalectura del apartado 2 de la disposicion transi-
toria octava de laLey 18/1991 (art. 13 del R.D.-L. 7/1996) es que los incrementos de patrimonio
relativos aelementos patrimonial es adquiridos con anterioridad alaentradaen vigor del Real Decreto-
Ley 7/1996 obtenidos a partir de 1 de enero de 1997, seran cal culados aplicando, sucesivamente, la
actualizacion aque serefiere d apartado 2 del articulo 46 delalL ey 18/1991 y los porcentajes reduc-
tores previstos en laregla 2.2 del citado apartado 2. De este modo, se simultanearan las reglas de
actualizacion del valor de adquisicion y las reglas de reduccion del incremento de patrimonio basa-
das en €l tiempo de tenencia del elemento patrimonial.

Ahorabien, pareciendo que del texto legal se deduce dicho solapamiento, también escierto que
laformao intensidad en la que deba producirse no esté predeterminada, correspondiendo alal ey de
Presupuestos establecerla. Son concebibles diversas opciones, aunque o previsible es que no se admi-
ta un solapamiento efectivo tota, e inclusive, que se adopte una norma que evite totalmente la dupli-
cidad. En suma, seré preciso esperar alaL ey de Presupuestos para despgjar estaincognita.

Desde nuestro punto de vistalo mas sencillo, aunque tal vez no o més equitativo, seria per-
mitir al sujeto pasivo elegir entre la aplicacion del porcentgje reductor y el coeficiente de actuali-
zacion.

2.2. Integracién y compensacion.

La disposicion transitoria octava no establece ninguna especiaidad en lo concerniente a las
reglas de integracion y compensacion. Por 1o tanto deberan aplicarse las reglas establecidas a efec-
to con carécter general. Estas reglas seran las contenidas en €l articulo 66 de laLey 18/1991, segun
redaccion establecida por el articulo 8.° del Real Decreto-Ley 7/1996.

2.3. Tipo de gravamen.

Tampoco establece la disposicion transitoria octava nada respecto del tipo de gravamen apli-
cable. Por lo tanto deberén aplicarse las reglas establecidas a efecto con carécter general. En con-
secuencia, losincrementos de patrimonio regulares seran sometidos atarifagenera y losincremen-
tos de patrimonio irregulares tributarén alos tipos de gravamen previstos en |os apartados 2 y 3 del
articulo 75 delaLey 18/1991, segiin redaccion del articulo 11 del Real Decreto-Ley 7/1996.
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El régimen transitorio va mucho més alld de lo que cabe esperar de un régimen de esta natu-
raleza. En efecto, no se limita a prolongar en el tiempo la legislacion precedente en relacion alas
plusvalias generadas con anterioridad ala entrada en vigor del Real Decreto-Ley 7/1996, sino que,
ademés de multiplicar por dos los coeficientes reductores, o que implicala concesion de un incen-
tivo fiscal no condicionando a la realizacion de una accién o conducta futura por parte del contri-
buyente, se aplicara también a plusvalias generadas a partir de la entrada en vigor de dicha disposi-
cién, siempre que provengan de el ementos patrimonial es adquiridos con anterioridad ala misma.

Se creaasi unaespecie de el emento patrimonial fiscalmenteinmune, siempre que hayan pasa
do los afios determinantes de la exencion (5, 8 6 10).

En este sentido, €l «efecto cerrojo», a que més adelante nos referiremos, no ha sido supera-
do. No obstante, debe advertirse que € «efecto de inmunidad» también se producia con lalegisla-
cion precedente, de maneratal que el Real Decreto-Ley 7/1996 no |o crea, aunque si lo conservaen
relacion alos elementos patrimonial es adquiridos con anterioridad alafecha de su entrada en vigor.

A nuestro entender, €l régimen transitorio Unicamente hubiera debido aplicarse respecto dela
plusvalia generada hasta la fecha de entrada en vigor del Real Decreto-Ley 7/1996. Debe recono-
cerse, sin embargo, que en muchos casos no habria sido posible determinar dicha plusvalia con un
razonable grado de exactitud.

V. EL NUEVO SISTEMA DE TRIBUTACION DE PLUSVALIASEN EL MARCO DEL PRIN-
CIPIO DE NEUTRALIDAD

1. Principios basicos del nuevo sistema.

Detras de lamodificacién establecida por €l Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, respec-
to del régimen fiscal de las plusvalias, laten ideas bésicas acerca de laimposicion.

Laprimera, y tal vez lamas aparente, es que laimposicién no debe obstaculizar las decisio-
nes de los particulares basadas en criterios estrictamente econdmicos. Se estima que liberando las
conductas econémicas de las restricciones u orientaciones fiscales los particulares asignaran sus
recursos econdmicos de la manera més eficiente. Es decir, se confia en la eficacia asignadora del
mercado y, por tanto, se tiende a configurar una tributacién de las plusvalias que no distorsione las
conductas econdmicas transformandol as en conductas movidas por estimulos fiscales.

En este sentido, y bajo la hipétesis de confianza en el mercado, no hay duda de que la nueva
tributacion de las plusvalias es superior ala precedente, en cuanto més neutral. En efecto, la tribu-
tacién precedente premiaba la constancia en la materializacion del ahorro en un determinado ele-
mento patrimonial, de maneratal que producia un «efecto cerrojo» superlativo, en tanto que en la
vigente tal incentivo no existe, s exceptuamos €l régimen transitorio.
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Laindependencia de latributacion de la plusvalia del tiempo de tenencia del elemento patri-
monial, unavez transcurridos més de dos afios de tenencia, es un factor positivo desde el dngulo del
principio de neutralidad. Se pone fin a una idea, en nuestra opinion trasnochada, del fomento del
ahorro, seguin lacual el ahorro se manifiesta através de latenencia constante de un elemento patri-
monial, sustituyéndola por otra, segin la cua lafiscalidad no debe entorpecer la gestién eficaz de
|os elementos patrimoniales en los que se materializa el ahorro.

La segunda idea bésica que late en €l nuevo tratamiento de las plusvalias es la conveniencia
de gravar livianamente a las plusvalias. Estaidea es hija de un conjunto heterogéneo de reflexiones
en relacion con la doble imposicion del ahorro, el desestimulo del mismo, las fugas de capital a
extranjero en el marco de una economia abiertaalalibertad de movimiento de capitales, y el temor
alaescasez de capital lo que, finalmente, podriarepercutir negativamente sobre la productividad de
la economia.

Laterceraidea béasica que late en € nuevo tratamiento de las plusvalias es evitar |a sobreim-
posicién, e inclusive la confiscacion, que se produce cuando la plusvalia gravada no es depurada,
previamente, de su componente monetario.

Notese que los principios de neutralidad y no gravamen de las rentas meramente monetarias
ya se encuentran presentes en el Informe para la Reforma del Impuesto sobre Sociedades. En este
sentido podemos advertir una cierta continuidad de la politica tributaria, en particular por lo que se
refiere ala correccién monetaria.

Esatractivo, eincluso f&cil, realizar un andlisis sobre |os sujetos pasivos que pierden y ganan
con lanuevatributacion delas plusvalias. Bastacon examinar latarifadel |RPF paracomprobar que,
aproximadamente, los contribuyentes con rentas regul ares anuales inferiores a 3.000.000 de pesetas
en laescalaindividual tienen un tipo medio inferior a 20 por 100, y que lo mismo sucede para
4.500.000 pesetas en la escala conjunta. En la otra parte de la escala, se puede comprobar que los
contribuyentes con rentas alrededor de los 30.000.000 de pesetas tienen un tipo medio de gravamen
del 50 por 100.

Esta constatacién, sin embargo, no puede llevar a la conclusion de que los pobres pierden y
los ricos ganan, en relacion a sistema precedente de tributacion de plusvalias.

Los ricos no ganan, 0 no ganan en todo caso y circunstancia, porque con €l anterior sistema
detributacion podrian llegar atributaciones nulas con tal que hubieran transcurrido 15, 10 6 20 afios
detenenciadel elemento patrimonial, lo que, tratandose de personas con el evados patrimonios, pro-
bablemente se hubiera producido respecto de una buena parte de sus elementos patrimoniales. La
nueva tributacién les gravara livianamente, pero les gravara.
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L os pobres pierden, ciertamente, pero esto no debe suponer una descalificacién del nuevo
sistema de tributacion de las plusvalias, ni de los principios en que los que se basa, sino un ele-
mento de reflexion para su mejora en el marco de dichos principios, 1o que, por cierto, es bien
facil, pues bastaria establecer la posibilidad de tributar al tipo medio de gravamen, cuando éste
fuera menor a 20 por 100. Se trata, bien se ve, de unaligera modificacion que en nada afectaria
alaesenciadel sistema de tributacion establecido por el Real Decreto-Ley 7/1996, ni alos prin-
cipios que lo animan.

2. El principio de neutralidad y la tributacion sobrelas rentas del capital.

Si esfécil convenir en las ventgjas del nuevo sistema de tributacién de las plusvalias en rela
cion al precedente, desde la perspectiva de la confianza en el mercado y, por tanto, desde la acepta-
cion del principio de neutralidad, no lo es tanto, si contemplamos el campo, méas amplio, de la tri-
butacion delasrentasdel capital. En efecto, debemos constatar |a existencia de notablesimperfecciones,
que, en algunos aspectos, € citado sistema ha venido apaliar pero en otros a recrudecer.

Se hace necesaria, pues, unaampliavision, masaladelaestrechadelacomparacion del nuevo
sistema de tributacién de las plusvalias con €l precedente, y del gercicio de estatica comparativa
segun los diversos perceptores de rentas.

Aceptando que € principio de neutralidad sea el que debe iluminar el campo de la tributa-
cion sobre las rentas del capital, ha de reconocerse que en nuestro sistema fiscal la tributacion de
las rentas del capital es muy variada, segun los diferentes elementos en los que se materializa la
renta ahorrada. Esta variedad no responde a criterios solidos, sino a puro acarreo de regulaciones
parciales que confluyeron en laLey 18/1991, de 6 dejunio, del IRPF, y aunadoctrina administra-
tiva, en ocasiones apegada mas alaforma que ala sustancia de las operaciones o, por mejor decir,
alaforma antes que a la causa de los negocios juridicos a través de | os cual es dichas operaciones
serealizan.

De esta manera, de lareforma del IRPF salen varios grupos de elementos patrimoniales en
relacién ala tributacién de las rentas que de ellos se deriven. En el esquema gque sigue definimos
esos grupos en funcién de unas determinadas caracteristicas.
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El cuadro precedente permite clasificar os diversos elementos patrimoniales en los que se
materializa el ahorro en tres grupos.

— Elementos patrimoniales que disfrutan de un régimen fiscal privilegiado: planes de pen-
siones, determinados seguros de viday participaciones en instituciones deinversion colec-
tivaderentafija

— Elementos patrimoniales que tienen un régimen fiscal no privilegiado: inmuebles, accio-
nesy participaciones, rentafija explicita, rentafijaimplicitay depdsitos de ahorro.

— Elementos patrimoniales que tienen un régimen fiscal penalizador: participacionesdeins-
tituciones de inversion colectiva de renta variable.

A partir del Real Decreto-Ley 7/1996, el siguiente cuadro explicalas caracteristicas de latri-
butacién de los diferentes instrumentos del ahorro.
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Puede apreciarse que los elementos patrimoniales que con anterioridad al Real Decreto-
Ley 7/1996 disfrutaban de un régimen privilegiado contintian teniéndolo, que los que padecian un
régimen penalizador contintian soportéandolo y que |os elementos sujetos arégimen no privilegiado
contindian estandolo.

Se puede concluir que el Real Decreto-Ley 7/1996 ha dado mayor neutralidad a la tributa-
cion de las rentas calificadas como incremento de patrimonio en relacion al régimen previsto en la
Ley 18/1991. Pero también que no ha contribuido a unificar la dispersatributacion de los diferen-
tes instrumentos del ahorro. La no neutralidad de dicha tributacién contindia siendo laregla.

2.1. Lafiscalidad privilegiada.

¢Por qué una fiscalidad privilegiada?

L arespuesta a dicha pregunta puede centrarse en explicar por qué lafiscalidad es privilegia-
da, 0, dando por sentado que lo es, buscar la posiblejustificacion, si lahay.

2.1.1. Ingtituciones de inversidn col ectiva

Lafiscalidad delos participes de lasinstituciones de inversion colectiva cuyo patrimonio esta
invertido en valores de renta fija es privilegiada por tres causas:

— Porque las rentas acumuladas en la institucion de inversion colectiva no tributan hasta
gue no son liquidadas por €l participe através del reembolso o transmisién de la partici-
pacion.

De esta manera, las rentas no tributan cuando son exigibles sino cuando son exigidas. El
participe tiene derecho, en cual quier momento, asolicitar el reembolso del capital aporta-
do y de las rentas acumuladas, pero, a pesar de ello, no debe integrar dichas rentas en la
base imponible.

— Porque cuando €l participe solicitay obtiene el reembolso de parte de sus participaciones
la renta que debe tributar se calcula por diferencia entre €l precio de adquisicion y el de
transmisién de | as participaciones.

De estamanera, apesar de que el valor liquidativo de las participaciones minorado en las
cantidades reembol sadas pueda superar € importe de |as aportaciones, sdlo seintegraen
labase imponible lareferidadiferencia.

-132 - ESTUDIOS FINANCIEROS n.° 164

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



REAL DECRETO-LEY 7/1996 | Eduardo Sanz Gadea

— Porque cuando € participe reembol sala participacion, antes del Real Decreto-Ley 7/1996
podia no tributar o tributar en escasa medida, dependiendo del tiempo de tenencia de
la participacion, y después de la entrada en vigor de la citada norma latributacion sera
al 20 por 100, cualquiera que sea el importe delaganancia, unavez superados dos afios
de tenencia, y, ademas, practicandose correccion por depreciacion monetaria.

¢Cudles son los motivos que justifican esta fiscalidad privilegiada?

Son muchas las respuestas que pueden darse a esta pregunta. A nuestro entender, una expli-
cacion estd en € conservadurismo del legislador tributario, que ha sido reacio a traspasar la fronte-
ra de la entidad negandose a construir una fiscalidad acorde con la naturaleza del fenémeno finan-
ciero en que consiste lainversion colectiva. En efecto, lafiscalidad delos participes de lasinstituciones
de inversion colectiva responde a un esquemaen € que lainstitucion y el participe aparecen sepa-
rados. Lafiscalidad delos participes delasinstituciones deinversién col ectiva se ha construido segin
laimagen de la relacién socio-sociedades, olvidando que el participe tiene un derecho esencial, €
de separacion incondicionada, que a socio de una sociedad capitalista solo le asiste en determina-
dos supuestos. Esa diferencia, importantisima, de rango juridico, es la manifestacion de una reali-
dad econémica radicalmente peculiar y, por supuesto, diferente de la sociedad capitalista.

Al socio de una sociedad capitalistano se le puede exigir tributar por unas rentas que, tal vez,
no percibirajamés, pero al participe de unainstitucion de inversion colectivasi sele puede exigir la
tributacion sobre unas rentas que tiene asu disposicién y que es seguro hade percibir a su voluntad,
en especia cuando se trata de instituciones de inversion col ectiva cuyo patrimonio estainvertido en
rentafija, basicamente.

En Espafia, adiferenciade otros paises, lasinstituciones deinversién colectivasiempre se han
regido por el principio de acumulacion delarenta, esdecir, €l socio solamente tributa cuando lains-
titucién de inversién colectiva distribuye beneficios o cuando reembolsa o transmite su participa-
cion. Laventgjadel diferimiento del tributo siempre lahan tenido |os participes de las instituciones
deinversién colectiva. A pesar de ello, hasta el afio 1992 dichas instituciones habian llevado una
vidalanguida, comenzando a partir de ese afio una escal ada vertiginosa que, segin lamayoriadelos
analistas, se debe a razones fiscales, basicamente.

En efecto, lasinstituciones de inversion colectiva tributaban al 13 por 100, de acuerdo con lo
previsto en la Ley 46/1984, hasta que la Ley de Presupuestos para 1991 rebgjo €l tipo de gravamen
a 1 por 100. Meses después se aprobd laLey 18/1991, del Impuesto sobre la Renta de |as Personas
Fisicas, que cred laexpectativade tributar livianamente o incluso no tributar si se mantenian las par-
ticipaciones durante un periodo de tiempo de 10 afios. La elevacion de la rentabilidad de las parti-
cipaciones debido a descenso del tipo de gravamen de laingtitucién colectivay la expectativa de
unainversion financiera segura, liquiday exenta de tributacion estan detras del formidable desarro-
Ilo delas instituciones de inversion colectiva.
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Nétese que la expectativa de tributacion liviana o nula segln el tiempo de tenencia de la par-
ticipacion nace con laLey 18/1991, cuyo articul o 45.2 expresamente citaalas participacionesdelas
instituciones de inversion colectivaalos efectos de la aplicacién de |os porcentaj es reductores pero,
en ciertaforma, laLey 18/1991 se limita a extraer las consecuencias de una calificacion legal esta
blecida previamente en las letras b) y c) del apartado 1 del articulo 35 de la Ley 46/1984, a cuyo
tenor, tanto |os supuestos de reembol so como de transmisi én de partici paciones determinan unarenta
gue se califica como incremento o disminucién de patrimonio.

Si larenta obtenida por los participes de las instituciones de inversion colectiva no hubiera
sido calificada como incremento de patrimonio, sino como rendimiento, se hubiera mantenido el
principio, ciertamente discutible, de acumulacion de rentas, en cuya virtud € participe solo tributa
cuando reembolsa o transmite la participacion, pero no hubieran sido de aplicacion los porcentajes
reductores del articulo 45.2 de laLey 18/1991. En tal caso, debemos preguntarnos si €l legislador
fue coherente cuando efectud la referida calificacion en la Ley 46/1984, o, por €l contrario, no lo
fue, en atencion al concepto legal de incremento de patrimonio. Planteada asi |a cuestién, setratade
enjuiciar la congruencia entre la caificacion contenida en el articulo 35.1 de la Ley 46/1984, res-
pecto de larenta derivada del reembolso o transmision de la participacion, y ladefinicion de incre-
mento de patrimonio contenida en laLey 44/1978, del |RPF que ha heredado laLey 18/1991.

El articulo 20, Uno de la Ley 44/1978, establecia que «son incrementos o disminuciones
de patrimonio las variaciones en el valor del patrimonio del sujeto pasivo que se pongan
de manifiesto con ocasién de cualquier alteracién en la composicion de aquél...» y el apar-
tado Dos del mismo articulo que «No son incrementos de patrimonio... los aumentos en el
valor del patrimonio del sujeto pasivo que procedan de rendimiento...». Por su parte, € articu-
lo 17, Uno de la Ley 44/1978 establecia que «se consideraran rendimientos procedentes del
capital mobiliario todas las percepciones, cualquiera que sea su denominacion, que se deri-
ven directa o indirectamente de elementos patrimoniales de tal naturaleza...», y el aparta-
do Dos de dicho precepto incluia entre los rendimientos del capital mobiliario a los que procedan
«...de capitales colocados en cualquier clase de crédito publico o privado... u otra moda-
lidad de imposicién de capitales...».

Ladivision de larentaentre las categorias de rendimientos e incrementos -tan querida por un
cierto sector de ladoctrina que se halamentado amargamente de su desaparicién en laL ey 43/1995,
del Impuesto sobre Sociedades- obligd al legislador delaLey 46/1984 a€elegir entre rendimientos e
incrementos alos efectos de calificar larenta que se obtenia por € participe que transmitia o reem-
bolsaba su participacion. Y eligio incremento de patrimonio. De esta eleccidn, desacertada por las
razones que seguidamente exponemos, se derivo, araiz delaentradaen vigor delalLey 18/1991, la
aplicacién de los coeficientes reductores del articulo 45, Dos 'y, a partir de la entrada en vigor del
Real Decreto-Ley 7/1996, latributacion al tipo proporcional del 20 por 100, para rentas obtenidas
en reembol sos o transmisiones a més de dos afios, amén de la correccion por inflacion. Ademas, en
d diferimiento de latributacion al momento de reembolso o transmisién de la participacion hay, sin
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duda, una eleccion que viene prefigurada por la percepcion de larenta de las participaciones de las
instituciones de inversién col ectiva como incremento de patrimonio, en cuanto que €l incremento se
manifiesta através de una alteracion en lacomposicion del patrimonio.

Cumple, pues, justificar por qué, seglin nuestro entender, el legislador se equivocd en lacali-
ficacion.

Deacuerdo con lo previsto en €l articulo 2.° dela L ey 46/1984, |os fondos de inversion mobi-
liaria son patrimonios pertenecientes a una pluralidad de inversores. Dicho patrimonio esta dividi-
do en participaciones que confieren asu titular, en unién delos demas participes, un derecho de pro-
piedad, de acuerdo con lo previsto en el articulo 20 de la Ley 46/1984. L as participaciones deben
ser reembolsadas a solicitud del participe.

Esfacil observar que un patrimonio perteneciente auna pluralidad de personas es una comu-
nidad de bienes puesto que, de acuerdo con lo previsto en € articulo 392 del Codigo Civil, «hay
comunidad cuando la propiedad de una cosa o de un derecho pertenece pro indiviso a
varias personas». El derecho de division delacosacomin aque serefiereel articulo 400 del Cadigo
Civil, es decir, e de cada comunero allevarse su parte, lo tiene el participe de las instituciones de
inversion colectivaen cuanto que puede exigir el reembolso de la participacion, es decir, puede exi-
gir llevarse su parte.

En & fondo deinversién, en cuanto comunidad de bienes, acontece que todo participe, esdecir,
conduefio, tiene la plena propiedad del capital aportado, es decir, de su parte en lacomunidad, y la
delasrentas producidas por €l patrimonio, esdecir, delosfrutosy utilidades en laparte quele corres-
pondan, segun lo previsto en el articulo 399 del Caodigo Civil, a cuyo tenor «todo conduefio ten-
dré la plena propiedad de su parte y la de los frutos y utilidades que le correspondan, pudien-
do en su consecuencia enajenarla...».

El participe de un fondo de inversiones, en cuanto comunero, obtiene la propiedad de lasren-
tas que genera el patrimonio comin a medida que éstas afluyen a mismo.

Es debido al régimen juridico establecido en los articulos 392 y siguientes del Codigo
Civil por lo que las comunidades de bienes tributan en régimen de atribucion (art. 10, Uno de
laLey 18/1991) y por lo que las rentas atribuidas tienen la naturaleza derivada de la actividad
o fuente de donde procedan (art. 10, Dos de la Ley 18/1991).

Lanaturalezajuridicadel fondo de inversion pone de relieve que el régimen fiscal apropiado
parael mismo esel de atribucién. En consecuencia, €l fondo deinversion no hubieradebido ser suje-
to pasivo del Impuesto sobre Sociedades, |as rentas generadas por € patrimonio en que consiste el
fondo hubieran debido ser imputadas al participey esas rentas hubieran debido ser calificadas como
rendimientos si son intereses 0 como incrementos de patrimonio si son ganancias obtenidas en la
transmision de valores.
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Tal parece, sin embargo, qued disefio delatributacion delosfondosdeinversidén se hubiese hecho,
justamente, para contradecir e régimen que naturalmente se deriva de la redidad juridica en que con-
siste el fondo deinversidn atenor delo previsto en e Cadigo Civil. En efecto, en primer lugar, € fondo
deinversion se sujetaa Impuesto sobre Sociedades, si bien d tipo ssmbdlico del 1 por 100, en segundo
lugar, losfrutosy utilidadesdel patrimonio en que consiste el fondo deinversion no seimputan alos par-
ticipes, por mas que |os mismos sean sus propietarios desde que se generan y, findmente, no se respeta
lanaturaleza de dichos frutos y utilidades sino que se califica de incremento de patrimonio a aumento
devalor dela participacion puesto de manifiesto en latransmision o reembolso de la participacion.

Esta colosal distorsion fiscal de larealidad, tanto juridica como econémica, esla que ha pro-
piciado el espectacular crecimiento delosfondosdeinversion. No hasido, realmente, el tipo de gra-
vamen reducido establecido por e Real Decreto-Ley 7/1996, e motor de esta fuga masiva de capi-
tales hacialosfondos de inversion, sino laposibilidad de diferir latributacién o no tributar respecto
de unos frutos producidos y de los que se tiene la plena propiedad. Ciertamente que la calificacion
-previaal Real Decreto-Ley 7/1996- como incremento de patrimonio de las rentas retiradas por los
participes, ha determinado que dichas rentas pasen atributar a un tipo de gravamen privilegiado,
el 20 por 100, pero la aplicacion de dicho tipo de gravamen es la consecuenciay no la causa de un
régimen fiscal que contradice larealidad, juridicay econdmica, de los fondos de inversion.

Problema, ademas, que antesdel Real Decreto-L ey 7/1996, ya se habia agudizado, cuando las
instituciones de inversién col ectiva empezaron acomercializar los fondos garantizados, eliminando
asi el pequefio riesgo de tipo de interés latente en los FIM, y précticamente nulo en los FIAMM.

Si abandonamos &l campo juridico y nos adentramos en € financiero también constataremos,
como no podriaser de otraforma, quelafiscalidad de los participes delasinstituciones deinversién
colectivatambién se ha disefiado a espaldas de su natural eza financiera. En efecto, €l inversor colo-
caun capital en una parte indivisa de un conjunto de activos financieros productores de rendimien-
tosdd capital mobiliario, esencialmente intereses, que recuperajunto con dichos rendi mientos cuan-
do lo desee. A través del fondo de inversion se cede un capital en los mercados financierosy se
obtiene la correspondiente retribucion. Ninguna diferencia sustantiva podemos apreciar entre una
cesion directadel capital en el mercado financiero y una cesién através de unainstitucion de inver-
sion colectiva. Sin embargo, lafiscalidad de las rentas obtenidas por una u otra forma de acudir al
mercado de capitales es muy diferente.

Cud deba ser lafiscalidad de lasrentas del capital es un temadebatido, en € que se mezclan
consideraciones de eficaciay equidad, pero lo que no esta sujeto a debate es que la fiscalidad, sea
cual fuere, debe ser lamisma en relacion alos mismos hechos.

Para definir correctamente la tributacion sobre larenta, cual quiera que sea su fuente u origen,
es necesario realizar dos operaciones:

— Determinar su importe con lamayor exactitud posible.
— Determinar e momento en el que puede ser gravada.
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La renta proviene de dos fuentes, la tenencia de un capital que se aplica sea a actividades
empresariales 0 alacesién aterceros, y la prestacion de trabajo bajo diversas modalidades.

L as técnicas de medicion de larenta se han ido perfeccionando aimpul sos de la contabilidad
comercial, de maneratal que en la actualidad existe un amplio consenso sobre el particular, plas-
mado en principiosy normas juridicas recogidas en las |leyes mercantiles, que las leyes fiscales han
adoptado bgjo diversas técnicas, si bien, en relacion alas rentas del capital aplicado a actividades
empresariales existen ciertas discrepancias, derivadas del debate sobre determinadas convenciones
establecidas para efectuar dicha medicion.

En e ambito de latributacién de las personas fisicas, se entiende, por lo comin, que larenta
no debe ser gravada hastaque & contribuyente no pueda disponer dela misma. Juridicamente setra-
duce dichadisponibilidad econémicaen lareglajuridicadelaexigibilidad. Si el contribuyente puede
exigir unarenta, esarentadebetributar. Este criterio esel querecoged articulo 14, Dosdel Reglamento
del IRPF cuando dice que «... se entendera que se han devengado los ingresos en el momen-
to en que sean exigibles por el acreedor» y que, por otraparte, es el que siempre ha sido segui-
do en nuestro ordenamiento tributario en relacion alasrentas del capital, puesyaen e Texto Refundido
del Impuesto sobre la Rentas del Capital se devengaban las cuotas tributarias «... en el momento
en que las rentas o rendimientos sean exigibles...».

Si trasladamos | asideas precedentes al caso delas participaciones en lasinstituciones deinver-
sién colectiva, podremos comprobar que la tributaci én adecuada de las mismas seriala siguiente:

— El importe de larentaes el importe de los frutos y utilidades percibidas por lainstitucion
de inversion colectiva, minorado en el de las pérdidas | atentes.

— El momento en que debe ser gravada dicha renta o, més técnicamente, el periodo imposi-
tivo en € que debe tributar la renta, es aquel en e que los frutos y utilidades afluyen al
patrimonio en que consiste el fondo de inversion, porque desde que dichos frutos'y utili-
dades se producen, son exigibles por €l participe, teniendo en cuenta su derecho de reem-
bolso incondicional.

Estos son |os fundamentos de, a nuestro entender, una tributacion correcta. Cuestion diferen-
te es el tipo de gravamen que deba aplicarse -tarifa general, tipo medio deducido de latarifa gene-
ral, tipo proporcional con o sin limite exento-, si debe o0 no haber correccidn por inflacion, o si debe
haber una exencidn parcia parafomentar el ahorro popular o incluso total si se estimaque lateoria
de ladobleimposicion del ahorro es consistente.

El Derecho comparado ofrece gjemplos de fondos de inversién que se rigen por €l principio
de acumulacion (Francia) y fondos deinversion que serigen por €l principio detransparencia(Reino
Unido, Alemania, Holanday Suiza, entre otros).
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2.1.2. Fondos de pensiones.

Lafiscalidad de los participes de los fondos de pensiones se caracteriza por tres elementos:

— Porque las aportaciones efectuadas al fondo de pensiones son deducibles de la base
imponible con el limite de 1.000.000 de pesetas anuales o el 15 por 100 de los rendi-
mientos netos del trabajo, empresarialesy profesionales, el menor delos dos (art. 71 de
laLey 18/1991).

— Porque las rentas de los patrimonios aportados al fondo de pensiones no tributan hasta
gue son retiradas por los participes [art. 25 K) de laLey 18/1991]. El fondo de pensio-
nes es sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades, atipo de gravamen nulo (art. 26 de
laLey 43/1995).

— Porque las prestaciones tributan en concepto de rendimiento del trabajo personal como
rentairregular.

En € caso de los fondos de pensiones, a diferencia de lo expuesto en relacion alos fondos de
inversion, si hallamos un disefio que responde a claras lineas de politicatributariay justificado téc-
nicamente, aunque adolezca de ciertas imperfecciones.

Ladeduccidn de las aportaciones al fondo de pensiones responde alaideade fomentar el aho-
rro complementario alas prestaciones socia es pblicas. La no tributacion de | as rentas acumul adas
por el fondo de pensiones no esun privilegio fiscal sino una consecuencialdgicadel principio segin
el cual larenta sélo puede ser gravada cuando es disponible, y siendo asi que |os derechos consoli-
dados de | os participes se harén efectivos cuando se produzca el hecho que dalugar ala prestacién
(art. 10.4 del R.D. 1307/1988, de 30 de septiembre), la renta no es disponible hasta el momento de
lajubilacion, viudedad, orfandad, supervivenciae invalidez. Finalmente, la calificacion de las pres-
taciones como rendimiento es total mente congruente con la deduccion de las aportaciones del con-
junto de las rentas del sujeto pasivo.

El privilegio fiscal de los fondos de pensiones consiste, pues, en la deduccién de las aporta-
cionesrealizadasa mismo. Pero, obsérvese bien, dicho privilegio tiene un limite cuantitativo, adife-
renciade lo que acontece en los fondos de inversion, cuya fiscalidad privilegiada esta ala disposi-
cion delas més elevadas fortunas sin limite alguno. L as restantes caracteristicas de su tributacion se
avienen perfectamente con los principios generales que rigen laimposicion sobre la renta.

Lamodificacion de latributacién de las plusvalias operada por €l Real Decreto-Ley 7/1996,
ha suscitado la comparacion entre el régimen fiscal de losfondos de pensionesy €l de losfondos de
inversion. ¢Cual de ambos regimenes tributarios es mas privilegiado?
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A estos efectos podemos establecer € siguiente esquema comparativo:

FonDos .
DE PENSIONES DE INVERSION
CONCEPTOS
Deduccion de las aportaciones Si No
Gravamen de la renta acumu- No No
lada
Gravamen de larentaretirada Rendimiento irregular del Incremento de patrimonio
trabajo personal
Gravamen del capital retirado Rendimiento irregular del No
trabajo personal
Correccion monetaria No Si

Seguidamente proponemos un gjemplo en el que se valoran los efectos de los distintos ele-
mentos que caracterizan lafiscalidad de ambos fondos.

Las hipétesis son las siguientes:

Aportaciones anuales de 1.000.000 de pesetas.

Tasa de rentabilidad 7 por 100.

Duracion de la operacion 10 afios.

Nivel de renta 7.000.000 de pesetas.
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Del cuadro precedente se deducen dos conclusiones inmediatas, a saber: que, en términos de
valor actual, la tributacién de los participes de |os fondos de pensiones puede llegar a ser negativa,
y que latributacién de los fondos de pensiones, en términos de valor actual, es maslivianaquelade
los fondos de inversién, todo ello para preceptores de rentas medias y para una duracién de la ope-
racion financiera de 10 afios.

Laventaja de los fondos de pensiones respecto de los fondos de inversion, en el plano fiscal,
y en términos de valor actual, depende del tipo de gravamen margina del sujeto pasivo y del tipo
medio de gravamen en el momento de percibir |as prestaciones del fondo de pensiones. Asi, pode-
mos establecer la siguiente ecuacion de equilibrio:

@tapt..+tatRItmg  [ryft = (rp—a)t]  [rft = (rp—ay) ] [/t = (—an 1 R/02
- + +...+ =
(1+i)n (1+i)0 1+i)t (F+i)n (1+i)n
En donde:

teslatarifadel IRPF.

R eslarentaacumulada en el fondo, de inversiones o de pensiones.

ay, 8, ... &, son las aportaciones alos fondos.

rq, o ..., eslarentade los periodos impositivos en los que se producen |as aportaciones.

tmg es el tipo de gravamen al final de la operacion financiera.

Cuando severifiquelareferidaigual dad, latributacion de los participes de ambos fondos sera
lamisma.

El establecimiento de un tipo de gravamen del 20 por 100 paralas plusvalias alargo plazo ha
determinado peticiones desde determinados circulos econémicos y financieros para que se aplique
también dicho tipo de gravamen respecto de |as rentas generadas en la operacion financiera canali-
zada através de un plan de pensiones. Ental caso, en laférmula precedente habria que sustituir tmg
por el 20 por 100.

En el gjemplo precedente laventgjafiscal en favor delosfondos de pensiones se incrementa-
ria notablemente. En efecto, latotal carga de los fondos de pensiones seria:
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Gravamen de larentaretirada en fondo de pensiones ............... 956.719
(4.783.597/20%)

Gravamen del capital retirado .......c.cccoceeeeeevevenienie e 2.948.000
Efecto impositivo deducCion ...........ccocevvveveneneseseereeeeeeeenns 4.034.000
TriDUtBCION TOtaAl .....ceieeeecirrcc e (129.281)

En términos de valor actual, la tributacion total seria:

Gravamen de larentaretirada en favor de pensiones ................. 486.632
Gravamen del capital retirado ..........ccoceoeeeneninene e 1.499.491
Efecto impositivo deduCCion ..........ccocevveeveinnnenineseseeeens 3.031.640
TributaCion total ........ccccveveieeeec e (1.045.517)

El modelo precedente puede ser también aplicado a perceptores de rentas elevadas. En ta
supuesto aumentaria el efecto impositivo de ladeduccion delas aportaciones al fondo de pensiones.
Los demés pardmetros no variarian.

Seguidamente proponemos un ejemplo respecto de un sujeto pasivo cuyarentadeterminaque
|a deduccién de las aportaciones a fondo de pensiones es del 50 por 100.
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Gravamen de larentaretirada del fondo de pensiones .............. 956.719
Gravamen del capital retirado del fondo de pensiones .............. 2.948.000
Efecto impositivo deduCCion ..........ccocovveeveieneinnnseseeens 5.000.000
TributaCion total ........ccccceveievei i (1.095.281)

En términos de valor actual |a tributacion total seria:

Gravamen de larentaretirada del fondo de pensiones .............. 486.632
Gravamen del capital retirado ..........ccoceeerereninene e 1.499.491
Efecto impositivo deducCion ...........coceveevevereneneseereeeeeeeenens (3.751.600)
Tributacion total .......cccccceeeveeeeeieree e (1.756.477)

Este perceptor de rentas, con lalegislacidn vigente tendria unatributacion, en términos nomi-
nales de:

Gravamen de larentaretirada del fondo de pensiones .............. 1.410.309
Gravamen del capital retirado ..........ccocevererenenene e 2.948.000
Efecto impositivo deducCion ...........ccoceeceveveneneseseeeeeeeeenns 5.000.000
Tributacion total .......ccccceeeveeeeeeceee e (641.691)

Y en términos de valor actual:

Gravamen de larentaretirada del fondo de pensiones ............... 717.349
Gravamen del capital retirado .........ccccvevvenieninvenesesereeeeee 1.499.491
Efecto impositivo deduCCion ..........ccoeveveineineicneeseeee e (3.751.600)
TributaCion total ... (1.534.760)
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Podemos resumir el resultado en el siguiente cuadro:

PERCEPTOR RENTAS PERCEPTOR RENTAS
PERCEPTOR
7.000.000 ELEVADAS
Fonbpo Fonbpo Fonbpo Fonbpo
) ) ) Fonbo ) ) Fonbpo

TRIBUTACION PENSION PENSION INVERSION PENSION PENSION INVERSION

VIGENTE 20 por 100 VIGENTE 20 por 100
Nomind ..... 324.309 (129.281) 956.719 (641.691) | (1.095.281) 956.719
Actud ........ (814.810) | (1.045.517) 486.632 (1.534.760) | (1.765.477) 486.632

Puede apreciarse que establecer el tipo de gravamen del 20 por 100 paralas rentas obtenidas

por los participes de |os fondos de pensiones, en base ala comparacion con lafiscalidad de losfon-
dos de inversiones, carece de justificacion respecto de los perceptores de rentas medias y elevadas.

Podria tenerla, sin embargo, respecto de |os perceptores de rentas bajas.

En e cuadro que sigue se establece la tributacién para una operacion financiera a 20 afios y

perceptores de rentas de tres, siete y quince millones de pesetas.

EFeEcTO EFeEcTO EFecTO
APORTACIONES RENTA IMPOSITIVO IMPOSITIVO IMPOSITIVO

7.000.000 15.000.000 3.000.000

1 1.000.000 2.869.968 403.400 500.000 265.000 (1)

2 1.000.000 2.616.527 403.400 (407.289) (248.037)
(377.009)

3 1.000.000 2.379.932 403.400 (436.789) (231.810)
(352.345)

4 1.000.000 2.158.815 403.400 (408.148) (216.645)
(329.294)

5 1.000.000 1.952.163 403.400 (381.447) (202.472)
(307.751)

(1) Bajolahipdtesisde que no juegael limite del 15 por 100 sobre larenta.
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EFecTO EFecTO EFecTO

APORTACIONES RENTA IMPOSITIVO IMPOSITIVO IMPOSITIVO

7.000.000 15.000.000 3.000.000

6 1.000.000 1.759.903 403.400 (356.493) (189.226)
(287.618)

7 1.000.000 1.578.534 403.400 (333.171) (176.847)
(268.802)

8 1.000.000 1.409.845 403.400 (311.374) (165.277)
(251.217)

9 1.000.000 1.252.191 403.400 (291.004) (154.465)
(234.222)

10 1.000.000 1.104.851 403.400 (271.966) (144.360)
(219.422)

11 1.000.000 967.151 403.400 (254.174) (134.915)
(205.067)

12 1.000.000 838.459 403.400 (237.546) (126.089)
(191.651)

13 1.000.000 718.186 403.400 (222.005) (117.840)
(179.113)

14 1.000.000 605.781 403.400 (207.482) (110.131)
(167.395)

15 1.000.000 500.730 403.400 (193.908) (102.926)
(156.444)

16 1.000.000 402.551 403.400 (186.223) (96.193)
(146.210)

17 1.000.000 310.796 403.400 (169.367) (89.900)
(136.644)

18 1.000.000 225.043 403.400 (158.287) (84.018)
(127.705)

19 1.000.000 144,900 403.400 (147.931) (78.522)
(119.351)

20 1.000.000 70.000 403.400 (138.254) (73.385)
(111.543)

Total 20.000.000 23.866.326 8.068.000 10.000.000 5.300.000
(4.582.677) (5.667.788) (3.008.458)
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Del cuadro precedente se desprende que lafiscalidad del fondo de pensiones esregresiva, pero
gue todavialo seriamas si larenta obtenida tributaraal 20 por 100.

De acuerdo con lo expuesto cabe concluir que no seria correcto que las rentas obtenidas de
los planes de pensiones tributasen a 20 por 100.

2.2. Lafiscalidad no privilegiada.

Frente alosfondos de inversion y los planes de pensiones, como instrumentos del ahorro sin-
gularmente privilegiados en unién de a gunos seguros de vida, encontramos otros instrumentos del
ahorro, probablementelos mas clasicosy tradicionales, que no disfrutan de privilegiosfiscales, pero
que, sin embargo, no tienen un tratamiento fiscal homogéneo. Estos activos son, como ya sabemos,
losinmuebles, las accionesy participaciones, los valores de renta fija explicita, los valores de renta
fijaimplicitay los depdsitos de ahorro.

Los referidos activos, reales y financieros, tienen en comiin que las rentas que producen se
gravan en el IRPF cuando son exigibles. A diferencia de |as participaciones en |os fondos de inver-
sién, cuyas rentas solo se gravan cuando son exigidas aunque hayan sido previamente exigibles
incondicional mente, las rentas de los elementos patrimoniales citados se gravan cuando son exigi-
bles. En el caso delas accionesy participaciones, ademas, considerando que |0s accionistas o parti-
cipes que controlan la sociedad podrian diferir latributacion de larenta generada por |os fondos pro-
pios de la sociedad, el Impuesto sobre Sociedades cumple un papel de gravamen a cuenta.

La imputacion de las rentas generadas por los referidos instrumentos del ahorro en funcion
del principio de exigibilidad determina que €l tributo correspondiente no se difiera a voluntad del
sujeto pasivo como ocurre en las participaciones sobre los fondos de inversién. Este punto comun
aproxima, ciertamente, el régimen tributario de los citados instrumentos, al tiempo que lo distancia
del correspondiente a las referidas participaciones. Sin embargo, bajo esta apariencia de uniformi-
dad late una profunda diferencia que, una vez més, viene de la mano de las -tan queridas por algin
sector de ladoctrina- categorias o clasificaciones de larenta.

En efecto, cuando se transmite un valor de renta fija con rendimiento explicito (cupones), la
diferencia entre el precio de transmisién o reembolso y el de adquisicion, primaria o secundaria, se
califica como incremento o disminucion de patrimonio, pero cuando dicha diferencia se obtiene en
latransmision o reembolso de valor de rentafija con rendimiento implicito la calificacion esderen-
dimiento del capital mobiliario. Desde &l punto de vistafinanciero no hay diferencias, tampoco desde
el punto de vista juridico en cuanto ala causa negocial, y, sin embargo, las referidas calificaciones
determinan tributaciones muy diferentes, por cuanto los incrementos de patrimonio a mas de dos
afostributan al 20 por 100y con correccién por depreciacién monetariay |os rendimientos del capi-
tal amas de dos afios tributan al tipo medio de gravamen sin correccién monetaria.

Lacorreccion por depreciacion monetariaes de gran importancia. En efecto, teniendo en cuen-
talos tipos de interés actuales y la tasa de inflacion, la correccién monetaria puede determinar la
reduccién de labase imponible entre un tercio y su mitad. Se crea asi unafiscalidad muy diferente,
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y de dificil justificacion técnica, paralos valores de renta fija con cupédn y los valores de rentafija
sin cupdn. Diferencia que es més patente cuando consideramos que €l solo hecho del reembolso del
valor de rentafija con cupén determina un incremento o disminucion de patrimonio.

Un descenso en lostipos de interés aumenta el valor delos valores de renta fija tanto explici-
tacomo implicita, aumento de valor que se materializa con latransmision de los mismos. Pues bien,
el aumento de valor del valor de renta fija explicita se puede gravar a 20 por 100, dependiendo del
tiempo de tenenciadel valor, en tanto que el aumento de valor del valor de rentafijaimplicita debe-
ratributar a tipo medio de gravamen.

SegUn una doctrina administrativa plasmada en numerosas consultas emitidas a amparo del
articulo 107 delaLey General Tributaria, la renta obtenida por la transmisién con pacto de retroce-
sién, aun no opcional, devaloresderentafijaexplicitatienelaconsideracién deincremento de patri-
monio, de donde se derivala correccién monetariay € tipo de gravamen del 20 por 100 paraopcio-
nes a més de dos afios, en tanto que la misma operacién financierarealizada através de un valor de
renta fija con rendimiento implicito y, por lo tanto, determinante de la misma renta, en cuanto que
lamisma se calificacomo rendimiento del capital mobiliario, no tendra correccién por depreciacién
monetariay tributara a tipo medio de gravamen.

Latransmisién de un valor de rentafijaexplicita siempre determinaun incremento o unadis-
minucion de patrimonio, a efectos fiscales, sin importar que la diferencia obtenida se pueda deber,
incluso totalmente, al cupdn corrido. De esta manera, cupones con vencimiento a mas de dos afios
podrian determinar incrementos de patrimonio que son debidos a la acumulacion de los intereses
pactados, con €l consiguiente tratamiento tributario previsto en el Real Decreto-Ley 7/1996.

Esclaro que e nuevo sistemade tributacidn de las plusvalias establecido por €l Real Decreto-
Ley 7/1996 no es el causante de las distorsiones descritas. Estas distorsiones provienen de la dife-
rente calificacion de la renta que deriva de la transmision o € reembolso de valores de renta fija
segulin que éstatenga caracter explicito o implicito. Es decir, se debe aladistincion entre rendimiento
del capital e incremento de patrimonio, asignando a este Ultimo una tributacion privilegiada que no
nace, aungue tampoco se supera, con el citado Real Decreto-Ley 7/1996.

2.3. Lafiscalidad penalizadora.

Lafiscalidad de |as participaciones de las instituciones de inversion colectiva cuyo patrimo-
nio esté compuesto, basicamente, por valores de renta variable, es penalizadora, porque duplicala
tributacion que corresponde al inversor que posee directamente las acciones o participaciones. En
efecto, €l impuesto que recae sobre el reembolso o latransmisién de la participacion se superpone
respecto del gravamen sobre los dividendos que afluyen al patrimonio de lainstitucion deinversion
colectiva. Esta penalizacion no afecta alas rentas més altas, siendo, por tanto, regresiva. Esta fisca
lidad penalizadora explica, en gran parte, €l escaso desarrollo que hatenido este tipo de institucio-
nes de inversion colectiva.

El cuadro que sigue demuestra el carécter regresivo de la tributacion de las instituciones de
inversion colectiva.
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VI. REFLEXIONES QUE MOTIVA EL NUEVO SISTEMA DE TRIBUTACION DE PLUS-
VALIASEN RELACIONA LA TRIBUTACION DE LASRENTASDEL CAPITAL

1. Laréacién entrelasrentasy las ganancias del capital.

El régimen fiscal de las plusvalias establecido por € Real Decreto-Ley 7/1996 suscita, una
vez mas, el debate sobre la tributacién de las rentas del capital. En este debate se mezclan elemen-
tos ideol gicos, econdmicosy de técnicatributaria que, en ocasiones, son dificiles de aislar e iden-
tificar.

El debate ideol 6gico responde a la siguiente cuestion: ¢Debe gravarse larentatotal o sdlo la
renta consumida?

El debate econdmico responde alasiguiente cuestion: ¢Es materialmente posibley eficaz gra-
var las rentas del capital en un mundo sin fronteras econémicas?

El debate de técnicatributariaresponde alasiguiente cuestion: ¢Cualessonlosprincipiosy ele-
mentos nucleares de un sistema tributario sobre larentadel capital, sea éstalaconsumidao latotal ?

Excede con mucho alas pretensiones del presente articulo entrar en el examen de las dos pri-
meras cuestiones. Nos centraremos en latercera. Pero tal vez antes convenga justificar larazdn por
lacual hemosinsertado latributacion de las plusvalias en el marco, més amplio, delatributacion de
las rentas del capital.

Acostumbrados aladistincién entre rendimientos e incrementos de patrimonio (art. 5.°, Cuatro
Ley 18/1991), en no pocas ocasiones se pierde de vista que ambas rentas proceden del capital, en
sus diversas manifestaciones (dinero, derecho, cosas...). La naturaleza comin de los rendimientosy
delosincrementoso plusvalias se manifiestaen lafragilidad de lafrontera que separaaunosy otros.
A tal punto es asi que €l articulo 44, Dos, excluye de la calificacion de incremento de patrimonio a
«las variaciones en el valor del patrimonio del sujeto pasivo que procedan de otros conceptos...».
Esta imprecisa norma, que trata de deslindar el incremento de patrimonio o plusvalia de los rendi-
mientos es directa consecuencia de ladefinicion legal del incremento de patrimonio: variacion en el
valor del patrimonio del sujeto pasivo que se pone de manifiesto con ocasion de cualquier alteracion
en lacomposicion de aquélla (art. 44, Uno). En efecto, lapercepcion de cual quier rendimiento (inte-
reses, dividendos,...) aumenta el valor del patrimonio (variacién de valor) y, desde luego, aterala
composicion del mismo en cuanto que determina la incorporacion de dinero u otros bienes (altera-
¢ion en la composicion).

Puede observarse que la definicion legal de incremento de patrimonio se basa en los efectos
sufridos por €l patrimonio, pero dichos efectos son comunes alas plusvaliasy alos rendimientosy
de ahi la necesidad de establecer que aquello que es rendimiento no esincremento o plusvalia.
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A comienzos de |os afios 70, e profesor ALBINANA hizo un notable esfuerzo tedrico para
distinguir entre rentay ganancias del capital, incardinando dentro de estas Ultimas alas plusvalias.
Y asi, tras reconocer que determinados hacendistas de nota, como VON SCHANZ, rechazan que
pueda establecerse una distincion entre renta'y ganancia de capital, concluye que: «Por lo expues-
to, es preciso renunciar a un método deductivo en la definiciéon de las ganancias del capi-
tal... Por ello pasamos a estudiar las fuentes de las ganancias de capital que consideramos
mas admitidas o generalizadas. No obstante, pueden ser definidas las ganancias del capi-
tal como todas aquellas que de él emanan de un modo accidental o aperiddico, esto es,
desconectadas de una fuente estable, aunque atribuibles al capital en su mas amplio con-
cepto econémico... Dentro de los rendimientos de una cosa... han de comprenderse los
frutos y las plusvalias».

Puede observarse que el profesor ALBINANA renuncia a establecer un concepto de ganan-
cia de capital, o mejor dicho, entiende que no es posible establecerlo deductivamente, pero cree
encontrar la frontera divisoria con la renta en la circunstancia de la aperiodicidad, esto es, en una
caracteristica en todo caso circunstancial y no esencial. También puede observarse que, como no
podiaser de otramanera, atribuye lagananciadel capital «al capital en sumés amplio concepto eco-
némico». Rentas y ganancias proceden del capital, en el criterio de ALBINANA, y esto, probable-
mente, es laesencia, en tanto que la aperiodicidad esla circunstancia.

Puede observarse también que, por lo que se refiere alas plusvalias, entiende ALBINANA
que losfrutosy las plusvalias son «los rendimientos de una cosa» (1).

Més recientemente ALBINANA y FONSECA afirman que: «El concepto de incremento y
disminucién de patrimonio en nada havariado (serefieren alaLey 18/1991), sigue siendo un cgjon
de sastre...» (2). Estaidea de «cajon de sastre», de atipicidad, en suma, también esta presente en la
obra colectiva de FERREIRO, CLAVIJO, QUERALT y PEREZ ROY O, quienes afirman que «se
trata de un concepto que, en Ultimo término, constituye una categoria residual ...» (3). Abunda en
esta linea SIMON ACOSTA, cuando afirma que «... los incrementos y disminuciones de patrimo-
nio son definidos en términos muy escuetos y desempefian el papel de concepto residua en € que
tienen cabida todas las adquisiciones de riqueza que no estan expresamente excluidas... este con-
cepto convierte alos incrementos y disminuciones de patrimonio en una especie de cgon de sastre
donde tienen cabida todas las afluencias o aumentos de riqueza que no encuentran lugar especifico
en las demas categorias de rentas...» (4). Y también GOTA LOSADA, cuando afirma que: «Esta
norma deja perfectamente claro el caracter residual de los incrementos y disminuciones de patri-
monio, por tanto comprende no s6lo las denominadas ganancias de capital, en nuestraterminologia
tradicional plusvalias y minusvalias, sino cualquier aumento del patrimonio, que no pueda subsu-
mirse en los rendimientos derivados del trabajo, del capital o de las explotaciones...» (5).

(1) Tributacién delas ganancias del capital en Espafia. CESAR ALBINANA. Pag. 39y ss.
(2) El Impuesto sobre la Renta de |las Personas Fisicas, pag. 23y ss.
(3) FERREIRO, CLAVIJO, QUERALT y PEREZ ROY O. Curso de Derecho Financiero. M. Pons. Pag. 103y ss.

(4) Comentarios a la Ley del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicasy a la Ley del Impuesto sobre Patrimonio.
Aranzadi. P4g. 721y ss.

(5) Fiscalidad en Espafia trasla Reforma delos Impuestos de Renta y Patrimonio. GOTA LOSADA. AEDAF. Pag. 96y ss.
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Esta breve excursion por la literatura doctrinal nos suscita la impresion de que la renta esta
compuesta de unos rendimientos -del trabajo, del capital, de la empresa-perfectamente definidos y
de algo maés, a saber: €l epigrafe residual de los incrementos de patrimonio que, sin un perfil defini-
do, tendria, sin embargo, una naturaleza diferente a los rendimientos.

Ladificultad deformular unadefinicion doctrinal precisadelo que debe entenderse por incre-
mento de patrimonio es bien evidente. ¢Cudl eslacausa?

Larenta puede ser contemplada analiticamente, es decir, en referencia alas fuentes de donde
procede, y también de manera sintética, es decir, en referencia a sus efectos sobre el patrimonio.
Contemplada desde |a primera perspectiva, que eslatradicional en cuanto que recoge laherenciade
laimposicion de producto, las ganancias de capital o plusvalias aparecen como una categoria dife-
renciada, con rasgos propios, pero, contemplada desde |a segunda, las demarcaciones entre las dis-
tintas categorias heredadas de laimposicion de producto son irrelevantes.

Y, en verdad, no existen dos conceptos de renta, uno de caracter analitico (rendimientos +
+ gananciasde capital) y otro de carécter sintético (incremento patrimonial + consumo + liberalidades)
sino un solo concepto, una solarealidad, que puede ser contemplada desde perspectivas diferentes.
La prevalencia histérica de la contemplacion analitica ha determinado, primero, la aparicion tardia
de las ganancias de capital en € ambito juridico-positivo de la renta gravable y la creencia de que
setratade un componente singular delarenta, y segundo, un debate mal planteado entre dos supues-
tos conceptos de renta -analitico y sintético-, siendo asi que no hay, realmente, sino un concepto de
renta.

Con razén afirma SEVILLA SEGURA que «...efectuado €l proceso de acumulacién personal
derendimientos o de subjetivizacion, lateoria patrimonialista puede derivarse de lateoriade lafuen-
te sin modificar sus principios» (6), lo que le llevaa concluir que «no hay, pues, en nuestra opinion,
ni dos teorias sobre la renta ni mucho menos una ruptura entre la concepcion patrimonidlistay la
teoria de la fuente. En consecuencia... deberemos coincidir en la necesidad de gravar como renta
una ganancia de capital ... (y aflade mas adelante)... €l primer requisito para obtener ganancias de
capital consiste en tener capital...».

La ganancia de capital aparece si contemplamos esa realidad que |lamamos renta desde una
determinada perspectiva, y desaparece cuando variamos el angulo de contemplacion. De ahi que la
doctrinajuridico-tributaria no haya podido formular un concepto de ganancia de capital, plusvalia
0 incremento de patrimonio, contentandose con sefialar su carécter «accidental», «aperiédico» y
«residual». Pero estos rasgos distintivos respecto de las utilidades que proceden de una «fuente
estable» son muy débilesy circunstancial es para extraer la conclusion de que estamos ante una cate-
goria o componente perfectamente definida de la renta.

(6) Financiacion Publica y Disefio Tributario. Instituto de Estudios Fiscales. Pag. 102y ss.
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La contemplacién de larenta desde el angulo de su origen dalugar alateoriadelafuente que
tiende a destacar la singularidad de las ganancias de capital, plusvalias o incrementos de patrimo-
nio, pero dichasingularidad se difuminaen la contemplacion de larentadesde el angulo de sus efec-
tos en € patrimonio que da lugar alateoriadel acrecentamiento patrimonial.

Hay, sin embargo, un elemento de encuentro entre las diversas teorias sobre las ganancias de
capital, a saber: que proceden del capital, de latenenciadel capital, como bien destacan, desde dos
andlisis diferentes, ALBINANA y SEVILLA SEGURA.

Lainequivoca procedenciadel capital, permite concluir que la ganancia de capital, plusvalia
o incremento de patrimonio, es unarenta del capital y, en consecuencia, latributacion de lamisma
€s, en esencia, unatributacién de la renta del capital. Que esta renta se manifieste a modo de fruto
mas 0 menos regular o amodo de ganancia derivadade latransmisién del propio capital no es, real-
mente, importante, o importante es su vinculacion, su procedencia del capital.

Laesenciadelagananciadel capital, al igual queladelarentadel capital es que procede del
capital. En este sentido la tributacion de las ganancias de capital forma parte del régimen tributario
delasrentas del capital, en sentido amplio.

2. Latributacién proporcional sobrelasrentasdel capital.

Vistas asi |as cosas, la primera reflexion que suscita €l nuevo sistema de tributacion de las
plusvalias es que constituye un paso, de al cance todaviadificil de calibrar, haciaunaimposicién pro-
porcional sobre las rentas del capital. En efecto, teniendo en cuenta, de una parte, la estrecha simi-
litud entre los rendimientos y los incrementos de patrimonio, y de otra, la facilidad de fransformar
rentas periddicas del capital en incrementos de patrimonio, parece indudable que nuestro sistemade
imposicidn sobrelasrentasdel capital hadado un paso hacialatributacion proporcional, cuyaimpor-
tanciay consistenciano esfacil de valorar.

Dos importantes activos financieros en los que se materializa una parte importante del aho-
rro, asaber, | as partici paciones en instituciones de inversion col ectivay unabuena parte delos segu-
ros de vida, determinan unas rentas que, en cuanto calificadas como incrementos de patrimonio, tri-
butaran a 20 por 100.

Sin embargo, otros activosfinancieros, en los que también se materializa una parte importante
del ahorro, como son las obligaciones y |os depositos de ahorro, continuaran tributando a latarifa
progresiva.

Nada tiene de extrafio que, siendo la neutralidad un objetivo unanimemente compartido, y
dado que una parte importante de latributacion del ahorro hasido colocada por el Real Decreto-L ey
7/1996, en el marco de latributacion proporcional, se haya propugnado, desde diversos sectores de
opinién, la extension de la tributacion proporcional atodas las rentas del ahorro.
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Un sistema de tributacion de las rentas del ahorro atipo proporcional tiene un conjunto de
ventgjas y de inconvenientes.

Se citan entre las ventgjas:

— Incremento del grado de neutralidad en relacion alas diversas manifestaciones de las ren-
tasdel capital, es decir, entre plusvaliasy rentas del capital en sentido estricto.

— Incremento del grado de neutralidad de las diversas fuentes de financiacién de laempresa.

— Desincentivalafugade capitales por motivosfiscales, fortaleciendo lacolocacion del aho-
rro en intermediarios financieros nacionales y, con €llo, la financiacion de las empresas
nacionales.

— Simplicidad, puesto que todas las cuestiones relativas al tratamiento de las rentas irregu-
lares desaparecerian y también las concernientes a la deduccion por doble imposicion de
dividendos.

Y entre los inconvenientes:

— Regresividad, si bien podria paliarse mediante minimos exentos y laimposicién patrimo-
nial.

— Posible discriminacion en contrade las rentas del trabajo, supuesto que las mismas conti-
nuaran soportando una fuerte tarifa progresiva.

Examinadas |as ventajas e inconvenientes de un sistema de tributacién de las rentas del aho-
rro atipo proporcional, en el plano abstracto, podriamos analizar atitulo simplemente especulativo,
lavariacion que supondria, para distintos sujetos pasivos, la tributacion a un tipo proporcional del
20 por 100 sobre todas las rentas del capital, incluidas las plusvalias, que seincorporarian alabase
imponible de acuerdo con € criterio de exigibilidad. Es importante recalcar esto Gltimo. Para que
exista neutralidad entre las diversas rentas del capital es necesario que su imputacion temporal se
rijapor el mismo criterio. Y entendemos que este criterio debe ser el de exigibilidad, en cuanto cri-
terio general de imputacion temporal.

Segun los principios expuestos, podemos comparar la tributacién de los diferentes instru-
mentos de col ocacién del ahorro segun lalegislacion vigente y segln la hipotéticatributacion pro-
porcional, para una colocacion del ahorro a 10 afios, de 1.000.000 de pesetas y una rentabilidad
del 7 por 100.
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L ostres gjemplos propuestos permiten extraer | as siguientes conclusiones respecto del impac-
to que, en relacion alatributacion vigente, supondrialaimplantacion de un nuevo sistema de tribu-
tacién proporcional en €l quelarentaseimputaratempora mente en labase imponible segin e prin-
cipio de exigibilidad:

Primera. Aumentariala neutralidad de laimposicién, puesto que depdésitos de ahorro y parti-
cipaciones en las instituciones de inversidn colectiva, que son instrumentos atamente sustituibles,
soportarian la misma carga tributaria.

Segunda. Aumentaria la tributacion de las participaciones de las instituciones de inversion
colectiva que, hoy en dia, es nula paratodos |os que no precisen movilizar sus participaciones, pre-
sumiblemente contribuyentes de el evadas rentas.

Tercera. Aumentarialatributacion de los planes de pensiones, para sujetos pasivos que actual -
mente obtienen rentas que tributan por encima del 20 por 100. Ademas, €l carécter regresivo de la
vigente fiscalidad de |os planes de pensiones, quedaria superado.

Cuarta. Disminuirialatributacién de los depésitos de ahorro. Debe observarse que la tribu-
tacion real de los depositos de ahorro es superior ala nominal, porque no disfrutan de correccion
monetaria.

Quinta. Aungue en términos general esla tributacion proporcional puede ser considerada con-
trariaal principio de progresividad, en el caso concreto de una hipotéticareformadel sistema tribu-
tario espafiol tal vez no fuera asi, porque las bases de partida, es decir, el sistema a reformar, con-
tiene elementos de acusada regresividad.

Sexta. La progresividad del sistema de imposicion sobre la renta no puede ser contempla-
daexclusivamente en relacion al IRPF. El Impuesto sobre el Patrimonio juega un papel relevan-
te. Puesto que este impuesto grava el ahorro acumulado, y su tarifa es progresiva, la tributacién
resultante siempre seria progresiva. Cuestion diferente es el grado de progresividad que se entien-
da mas adecuado.

Séptima. Para determinar las ganancias o pérdidas de progresividad que podrian derivarse de
una hipotéticareformade latributacion del ahorro bajo |0s principios expuestos, seria preciso cono-
cer ladistribucién de la colocaciéon actual del ahorro en funcién del volumen de rentay patrimonio
de los sujetos pasivos, pero no parece desacertado pronosticar que |os sujetos pasivos con el evadas
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rentasy patrimonios sean los mas proclives a utilizar los instrumentos de colocacion del ahorro que
deparan la tributacion mas ventajosa, teniendo en cuenta, ademas, la obligada comparacién entre
comisiones, margenes de intermediacién, riesgos asumidos y economias fiscales.

Octava. Centrar la progresividad sobre la tributacién del ahorro acumulado a través del
Impuesto sobre el Patrimonio, antes que sobre el IRPF, tiene indudables ventgjas en las circuns-
tancias actuales de economia globalizada, puesto que la renta es facilmente deslocalizable, pero
no asi el patrimonio. Habrian de tomarse, no obstante, algunas cautelas respecto de las socieda-
des de control radicantes en el extranjero propiedad de personas fisicas residentes en territorio

espafiol.

APENDICE DE CASOS PRACTICOS

1. Compensacién de saldos negativos de incrementos y disminuciones de patrimonios regu-
lares. Aplicacion del tipo de gravamen.

Plusvalia transmisién acciones adquiridas hace 7 meses .........cccccceeeenns 1.000.000

Minusvalia transmisién obligaciones con rendimiento explicito adquiri-

8BS BCE B MESES ... e (21.300.000)
SAO (Art. 62.1) .ocveeeeireeieieerie e (300.000)
Plusvalias transmisién acciones adquiridas hace 13 meses .......cccccvvenens 400.000
Minusvalias transmisién acciones adquiridas hace 17 meses ................. (900.000)
SAO (Art. 66.2) ...cvvveeeereeiirieeriee s (500.000)
Plusvalias transmisién acciones adquiridas hace 25 meses .......cccccvvenens 2.800.000
Minusvalias transmisién acciones adquiridas hace 26 meses ................. (1.100.000)
SAO (Art. 66.2) ...cveveeeereeiirieeriee s 1.700.000
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Compensacidn entre grupos de incrementos 'y disminuciones de patrimo-

nioirregulares  [grupo 66.1 @)] ...cceoereerererienenere e (500.000)
[Qrup0 66.1D)] .oceeeeeeerecece e 1.700.000
SAldO (Art. 66.4) ..o 1.200.000

Compensacién con €l saldo negativo de incrementos y disminuciones de
patrimonio regulares (@rt. 66.5) .....cccccveeeeeeererierese e (300.000)

S [0 SN G AT 900.000

El saldo resultante de las compensaciones precedentes es un incremento de patrimonio irre-
gular correspondiente a elementos patrimonial es adquiridos con més de dos afios de antelacion ala
fecha de transmision. Se integra en labase imponible irregular [art. 72 b)].

Aplicacion del tipo de gravamen: [900.000 — 200.000] 20% = 140.000

2. Compensacién de sal dos negativos de incrementos y disminuciones de patrimonio irregu-
lares obtenidos con dos o menos afios. Aplicacion del tipo de gravamen.

Plusvalia transmisién acciones adquiridas hace 7 meses ........ccccceeeveeenns 1.000.000
Minusvalia transmisién acciones adquiridas hace 8 meses ...........ccoe.een. (800.000)

SAO (Art. 62.1) ..ocveeeeireeieieeere e 200.000
Plusvalia transmision acciones adquiridas hace 13 Meses ........ccccvveeneee. 800.000
Minusvalias transmisién acciones adquiridas hace 18 meses ................. (1.900.000)

SAldO (Art. 66.2) ...coevvereieeriieeesee e (1.100.000)
Plusvalia transmisién acciones adquiridas hace 25 meses .......cccccvenens 1.700.000
Minusvalia transmisién acciones adquiridas hace 27 meses ................... (300.000)

SAO (Art. 66.2) ..o 1.400.000
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Compensacion entre grupos de incrementos y disminuciones de patrimo-

nioirregulares  [grupo 66.1 @)] ...cceoveveeererierenere e (1.100.000)
[grup0 66.1D)] ..ceeeveeereeecece e 1.400.000
S o (o €T A5G 300.000

Aplicacién ddl tipo de gravamen:

— Al saldo deincrementos y disminuciones de patrimonio regulares se aplicalatarifa gene-
ral. En ausencia de otras rentas no existia cuota porque dicho saldo no supera el limite
exento.

— Al saldo resultante de la compensacion de incrementos y disminuciones de patrimonio
irregulares de ambos grupos:

(300.000 — 200.000) 209 ....ooveverererrereerernenens 20.000

3. Compensacién de saldos negativos de incrementos y disminuciones de patrimonio irregu-

lares obtenidos con mas de dos afios. Aplicacion del tipo de gravamen.

- 162 -

Plusvalia transmision acciones adquiridas hace 7 Meses .........ccvvveeeee. 2.000.000
Minusvalia transmisién acciones adquiridas hace 8 meses ...........cce.eens (800.000)
SAldO (Art. 62.1) v 1.200.000
Plusvalia transmision acciones adquiridas hace 13 meses .........cccoeeeneee 1.800.000
Minusvalia transmisién acciones adquiridas hace 18 meses ................... (300.000)
SAldO (Art. 66.2) ..eevvveeeeriririeieierirere e 1.500.000
Plusvalia transmisién acciones adquiridas hace 27 meses ........cccceeveeens 300.000
Minusvalia transmisién acciones adquiridas hace 26 meses ................... (21.200.000)
SaAldO (Art. 66.2) ...ooveveveririiererieeiee e (900.000)
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Compensacion entre grupos de incrementos y disminuciones de patri-

monio irregulares [grupo 60.1 @)] ...cceecererierererene e 1.500.000
[Qrup0 66.1D)] .oceeeeeeerecece e (900.000)
SAldO (Art. 66.4) ..o 600.000

Aplicacién del tipo de gravamen:
— Al saldo deincrementos y disminuciones de patrimonio regulares se aplicalatarifa gene-
ral.
— Al saldo resultante de la compensacion de incrementos y disminuciones de patrimonio
irregulares de ambos grupos se aplica el mayor de los dos tipos siguientes:
» El resultante de dividir la cuota derivada de la aplicacion de escala entre la base liqui-
dable regular.

e El resultante de aplicar laescalaal 50 por 100 del importe de base liquidable irregular
congtituida por el saldo resultante de compensacion (600.000).

4. Incrementos de patrimonio procedentes de instituciones de inversion colectiva. Aplicacion

del tipo de gravamen.

Minusvalia transmision acciones adquiridas hace 7 meses ........cc.ccoeeeens (2.000.000)
Plusvalia transmision acciones adquiridas hace 17 meses ........ccccoeeeneee. 1.400.000
Plusvalia reembolso participacion |1C adquirida hace 27 meses ............ 800.000
Plusvalia activos financieros adquiridos hace 26 meses .........ccccceeeveenns 200.000
Plusvalia transmisién acciones adquiridas hace 30 Meses ........cccccvvenens 400.000

Saldo resultante de la compensacion previstaen el articulo 66.5 parrafo
primero (1.400.000 — 1.400.000) ....ceereeuererererrerereeseesseseeseeeeseeseesesesessens 0

Saldo resultante de la compensacion previstaen € articulo 66.5 parrafo
$egundo (1.600.000 — 600.000) .........c.eervrrererrereeeissiressseesesssssssseseessenesnens 1.000.000
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Saldo que corresponde allC y activos financieros:

1.000.000 x (800.000 + 200.000)

............... 714.285
1.400.000
Saldo que corresponde a otros elementos:
1.000.000 x 400.000
............... 285.715
1.400.000
Aplicacion del tipo de gravamen (art. 75.4):
— lICYy activos financieros T14.285/20% ecuveneeieeeieeiennne 142.857
— Otros elementos 285.715 — 700.000/20%0 ....ervveverneerenneanne 17.143

5. Incrementos y disminuciones de patrimonio procedentes de instituciones de inversion colec-
tiva, activos financieros y otros elementos patrimonial es.

Plusvalia reembol so participacion |1C adquirida hace 32 meses ............ 2.000.000
Minusvalia reembolso participacion |1C adquirida hace 27 meses ......... (800.000)
Plusvalia transmision obligaciones adquiridas hace 29 meses ................ 400.000
Plusvalia operacion de seguro de vida ........cccoevveeveieneieseresene e 210.000

Aplicacion del tipo de gravamen (art. 75.4):

— lICy activosfinancieros (2.000.000 — 800.000 + 400.000)/20% ......... 320.000
— Otros elementos (210.000 — 200.000)/20% ...ccvveeveeireerrernnen 2.000
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6. Esquema de correccién monetaria en activos en moneda extranjera.

DEPRECIACION DEPRECIACION
MONEDA DEPRECIACION MONEDA DEPRECIACION
DEPRECIACION | EXTRANJERAY | SUPERIOR EN ESPANOLA Y SUPERIOR
IGUAL ESTABILIDAD MONEDA ESTABILIDAD MONEDA
MONEDA EXTRANJERA MONEDA ESPANOLA
ESPANOLA EXTRANJERA

Tipo de cambio

nicl

Depreciacion
relativa moneda

espafiolaen 10 | 1p 10 | 1P| _p 10 | 1P;_pp 10 | 1P, op 10 | 1P, op 10
anos

100% 0 40% 100% 100%

Depreciacion
monetaria

e)ftranleraenlo lfl = 2f10 1f1 = 2f10 lfl = 2f10 1f1 = 1f10 1f1 = 1I4f10
anos

100% 100% 100% 0 40%

Vaor find inver-
S.én en moneda 2f10 2f10 2f10 1f10 1'4 flO
extranjera

Tipo de cambio 2857Py =

20Pl = 1f1 10P10 = 1f10 14Pl = 1f10 40P10 = 1fl

final = 1y,
Plusvalia nomi-
nal en moneda 10 10 10 0 04
extranjera
Plusvalia en 20 10 14 11428
moneda extran- 0
jeraconvertidaa | (1t % 20) | (1fyy x 10) | (fyo x 10) (0419 x 2857)
pesetas
Diferencia de - (10 (6) 20 857
cambio (20-20) | (10-20) | (14-20) | (40 —20) | (2857—20)
Depreciacion
absolutamoneda 20 - 8 20 20
espariola
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En € cuadro precedente;

P,, pesetas del afio inicial.
P10, pesetas del afio final.
f1, moneda extranjeradel afio inicial.

f10, moneda extranjera del afio final.

Para determinar €l tipo de cambio se utiliza la proporcion:

1 XPqg

20 Yt

en donde X e Y recogen latasa de inflacion de las respectivas economias.

- 166 - ESTUDIOS FINANCIEROS n.° 164

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



