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LASDIFERENCIASEN CAMBIO EN
TRIBUTACION EL IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES N.© 288
EN TIEMPOSDE CRISISMONETARIA

. EL PROCESO HACIA EL MERCADO FINANCIERO UNICO Y LA «TORMENTA
MONETARIA»

Laliberalizacién de las operaciones con el exterior, tras la entrada en vigor el 1 de febre-
ro de 1992 del Real Decreto 1816/1991, de 20 de diciembre, sobre Transacciones Econémicas
con el Exterior, amplié de forma muy notable el acceso de las personasy entidades residentes a
los mercados de capital es extranjeros, motivando un crecienteinterés, tanto de las empresas como
de los particulares, sobre las posibilidades que estos nuevos mercados podian ofrecer parala
mejor satisfaccion de sus necesidades, tanto de inversion como de financiacion.

Laliberalizacién, culminadacon lapublicacion delos Reales Decretos 671/1992 y 672/1992,
de 2 dejulio, sobreinversiones extranjeras en Espafia e inversiones espafiolas en el exterior, res-
pectivamente, supuso la supresién expresa de las limitaciones que, hasta ese momento, subsis-
tian paralarealizacién de un buen nimero de operaciones, entre las que cabe citar, sin animo de
ser exhaustivos, la apertura por residentes de cuentas en divisas en el extranjero, la exportacion
e importacion de moneda metdlica, billetes de banco y cheques a portador, cifrados en pesetas
0 en moneda extranjera, la financiacion y aplazamiento de cobros y pagos superiores a un afio,
la compensacién de créditos y débitos entre residentes y no residentes, |os préstamos financie-
ros recibidos u otorgados a no residentes, y las inversiones en valores extranjeros, asi como en
los mercados extranjeros de futuros, opcionesy otros productos derivados.

Adicionalmente alas anteriores, y por aplicacién del nuevo principio genera de libertad
delastransaccionesy transferencias econémicas con el exterior, establecido por el Real Decreto
1816/1991, se produjo laliberalizacién de otras operaciones no mencionadas, por no caer expre-
samente en el ambito de las excepciones alaliberalizacion. En este sentido, resaltamos laliber-
tad para toda persona o entidad residente de realizar, tanto con entidades registradas residentes
como con entidades no residentes, operaciones especulativas a plazo sobre divisas, posibilidad
limitada por la Circular 1/1991, del Banco de Espafia, alas entidades de crédito, hasta su dero-
gacion por laCircular 22/1992.
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En este marco de liberalizacion, tanto lafinanciacion como lainversién exterior (entendi-
dacomo financiacién einversion en divisas, alaquelaclientela puede acceder igualmente atra-
vés de entidades residentes) han conocido un importante crecimiento, en el segundo caso impul-
sado sin duda por la capacidad de innovacion y adaptacion del sistema financiero. Crecimiento
que, sin embargo, nos atreveriamos a calificar de incipiente, pese alanovedad que supone para
el consumidor espariol, teniendo en cuenta el proceso hacia el Mercado Financiero Unico en €l
marco de la Unién Europea.

Esilustrativo, en este sentido, mencionar lareciente publicacion delaLey 3/1994, de 14 de
abril, por laque se adaptalalegislacién espafiola en materia de entidades de crédito ala Segunda
Directiva de Coordinacion Bancaria, y que liberalizala actuacién en Espafia en régimen delibre
prestacion de servicios, de las entidades de crédito ya autorizadas en otros Estados miembros de
la Comunidad Europea.

Ello supone que a partir de su fecha de entrada en vigor (16 de abril de 1994), dichas enti-
dades pueden realizar en Espafia, sin necesidad de crear sucursales u otros establecimientos (y
por lo tanto con unagran agilidad operativa) unaampliagamade operaciones de activo y de pasi -
VO, entre las cuales se citan expresamente las que tengan por objeto instrumentos de |os merca-
dos monetarios o de cambios, instrumentos financieros a plazo, opcionesy futuros financierosy
permutas financieras.

Fruto de ello es de esperar una creci ente sofisticaci én de los productos financieros en divi-
sas, motivada por €l mayor grado de especializacion de las entidades financieras extranjeras en
operaciones del mercado de capitales, y por la sana competencia a que, previsiblemente, dara
lugar esta nueva apertura de los mercados.

En definitiva, laaperturade Espafiaalos mercados financieros exteriores hamotivado una
atencion especial delos agentes econdmicos haciael fendmeno «divisax», convirtiéndose en tarea
preferente el adiestramiento en la valoracion y gestion de los instrumentos y técnicas financie-
ras relacionadas con este nuevo fenémeno.

Paraddjicamente (y en parte debido a€ello), laliberalizacion que brevemente hemos expues-
to se ha producido en Espafia en el marco de la mayor crisis conocida del Sistema Monetario
Europeo (SME), cuyas «turbulencias» han dado lugar a dos regjustes de la paridad de la peseta
en 1992 (17 de septiembre y 20 de noviembre) y a uno més en 1993 (13 de mayo), con €l resul-
tado en todos los casos de una devaluacion de la peseta, saldandose la crisis, por € momento,
con laampliacion de las bandas de fluctuacion del SME, e 2 agosto de 1993, a+ 15%.

Lacrisisdel SME haoriginado cuantiosas pérdidas aunos, y suculentos beneficios aotros
(estos Ultimos, en su mayoria, entidades financieras) y ha convertido en tarea no ya preferente,
sino inexcusable, €l adiestramiento de las empresas en las técnicas de cobertura del riesgo de
cambio.
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En este marco, el objeto de este trabajo no es otro que profundizar en el andlisis del
tratamiento de uno mas de los aspectos que inciden en la operativa de |os agentes en los
mercados de divisas, cual es su fiscalidad, y més concretamente, en el tratamiento tributa-
rio de las denominadas diferencias en cambio en el Impuesto sobre Sociedades. Aspecto de
especial trascendencia en el momento actual, que cubre cuestiones de muy diversa indole
y que abarcan desde la mera deducibilidad de las pérdidas originadas por las devaluacio-
nes de la peseta, hasta laincidencia de la fiscalidad en la eleccion de los instrumentos de
cobertura.

[I.LA RELEVANCIA DE LA FISCALIDAD DE LASDIFERENCIASEN CAMBIO EN
EL IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES

Lafiscalidad de las diferencias en cambio tiene incidencia en |os siguientes aspectos:

a) En ladeterminacion de la carga impositiva del gjercicio, en cuanto que las diver-
gencias entre los criterios contables y 1os fiscales aumentan el tipo efectivo de gra-
vamen de las entidades, referido al impuesto sobre beneficios devengado en €l ger-
cicio.

Desde este punto de vista hade analizarse qué diferencias en cambio resultaran dedu-
ciblesy cudles no.

b) En ladeterminacion del impuesto a pagar por €l gjercicio, en lamedida en que pue-
dan existir divergencias entrelos criterios contablesy losfiscales, que generen impues-
tos anticipados o diferidos.

Desde este punto de vista, la relevancia del andlisis no es tanto s las diferencias en
cambio resultan deducibles o computables para la determinacion de la base imponi-
ble, sino en qué momento.

¢) Como consecuenciade lo anterior, el tratamiento tributario delas diferencias en cam-
bio incidiraen laeleccién entrelas distintas modalidades de inversion y financiacion
en divisas, e igualmente en la eleccion delos métodos de coberturadel riesgo de cam-
bio.

Desde este punto de vista, €l andlisis de lafiscalidad de las diferencias en cambio se
convierte en un instrumento de la gestion financiera de la empresa.
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1. LA NORMATIVA FISCAL EN VIGOR: SITUACION ACTUAL

Pese a las importantes repercusiones del proceso liberalizador del control de cambios en
Espafia, o cierto es que éste no ha sido acompafiado por un desarrollo paralelo de la normativa
fiscal sobre diferencias en cambio, que permanece inalterada desde el afio 1983.

No haocurrido lo mismo en el ambito contable, y asi, tras la publicacion del Real Decreto
1643/1990, de 20 de diciembre, por €l que se apruebael Plan General de Contabilidad (NPGC),
las diferencias en cambio quedan ampliamente tratadas (Normade Valoracién 14.9). Igualmente,
lanormativa contabl e especifica para Entidades de Crédito (en laactualidad Circular 4/1991, del
Banco de Esparia), regula ampliamente el tratamiento de |as operaciones en moneda extranjera,
del mismo modo que yalo venian haciendo las normas contabl es anteriormente aplicables (Circular
22/1987 y anteriores).

A lanormativa contable del Banco de Espafia habremos de referirnos en més de una oca-
sién, paracubrir las lagunas de que el nuevo Plan pueda adol ecer.

Esta falta de desarrollo de la normativa fiscal, asi como su indudable anclgje en la nor-
mativa del Plan General de Contabilidad de 1973, produce en ocasiones notables divergencias
entre los criterios contables y fiscales, como mas adel ante se expondra.

1. Lanormativa fiscal aplicable.

Comencemos en primer lugar por exponer laregulacion actual referente a tratamiento de
las diferencias en cambio. Esta se encuentra contenida, exclusivamente, en |os preceptos que se
comentan a continuacion:

Articulo 22.5dela Ley 61/1978, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (LIS).

Establece €l criterio de realizacidn o caja paralaimputacion temporal de las diferencias
en cambio.

Articulo 51 del Real Decreto 2631/1982, de 15 de octubre, por el que se aprueba €l
Reglamento del Impuesto sobre Sociedades (RIS).

Introduce una excepcion alareglagenera establecidapor laLIS, que esaplicable a caso
de operaciones financieras en divisas, con duracion superior al afio.
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En estos casos, se concede laopcion por computar |la diferencia segiin los tipos de cambio
existentes al cierre del gercicio, acondicién de que dicho criterio se mantenga hastala cancela-
cion de las operaciones y se aplique a todas las superiores a afio.

De gercitarse laopcién anterior, €l RIS concede, adicionalmente, la opcion de activar las
diferencias en cambio, no imputandolas al resultado, siempre que se trate de inmovilizado mate-
rial financiado con las referidas operaciones y que el elemento no haya entrado en funciona-
miento. Esta opcion adicional, sin embargo, nunca resulté aplicable, debido ala modificacion
introducida por el Real Decreto-Ley 24/1982, de 29 de diciembre, cuya entrada en vigor coinci-
di6 conladel RIS.

También en el supuesto de operaciones financieras a mas de un afio, paralas que se opte
por laimputacién de ladiferenciaen cambio de acuerdo con cambio a cierre, permiteel RISuna
opcién adicional, siempre que se cumpla que la variacién en la cotizacién sea superior a 5 por
100: en este supuesto, la diferencia puede ser objeto de periodificacion (entendemos que libre)
en €l plazo restante hastael vencimiento delaoperacién, o de periodificacién lineal, en un perio-
do no superior acinco afios.

Aparte de la excepcidn descrita a la norma general de imputacion, y de las opcio-
nes alternativas que se conceden, el articulo 51 del RIS establece una serie de reglas espe-
ciales:

a) Para operaciones a plazo (contratacion a plazo de un tipo de cotizacion fijo), en las
cualesladiferenciaentre el tipo de cambio aplazoy €l de contado se hade periodifi-
car linealmente alo largo del periodo al que serefierael contrato.

b) Parael seguro de cambio, cuya existencia hace que el tratamiento descrito en este ar-
ticulo sblo afecte ala diferencia de cambio no cubierta.

c) Por Ultimo, paralas existencias en moneda extranjera en poder de los Bancos o
Entidades de Crédito, remiteasu articulo 76 (Existencias), lo cual supone quelascita
das entidades habrian de valorar las referidas existencias a coste medio o precio de
adquisicién, dotando la correspondiente provision por depreciacion, en el caso de un
descenso de la cotizacion por debgjo de este valor.

Ley 5/1983, de medidas urgentes en materia presupuestaria, financiera y tributaria.

Incorpora con rango de Ley preceptos contenidos en el Real Decreto-Ley 24/1982, cita-
do, eintroduce las siguientes modificaciones en la normativa:
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a) Consagraanivel legal laopcion por laimputacion de las diferencias segun el tipo
de cambio al cierre, para operaciones con duracién superior a afio, extendién-
dola respecto de lo previsto en el RIS alos saldos en moneda extranjera, por |10
cual se eliminala aplicacién restrictiva de este criterio a las operaciones finan-
cieras.

b) Eliminalareferenciaala aplicacion del mencionado criterio a «todas» |as operacio-
nes superiores a afio, lo cual generaladuda sobre lavigencia de este criterio.

¢) Niegalaopcion prevista por €l RIS de imputar |as diferencias ala valoracion de los
bienes financiados en moneda extranjera.

d) Adicionamente alo previsto en el RIS para el supuesto de variaciones superiores
al 5 por 100, permite imputar las citadas diferencias de forma lineal o degresiva,
tomando como referencia el plazo de vida Util correspondiente a su amortizacién,
y siempre que las diferencias procedan de la financiaci6n de inmovilizado material
amortizable.

Por dltimo, el RIS hace unareferencia mas alas operaciones en moneda extranjera en
sus articulos 99y 120, al incluir las diferencias en cambio entre las «diferencias positivasy
negativas» de val oracién, respectivamente, que han de ser objeto de ajuste extracontabl e cuan-
do por divergir los criterios contables y los fiscales, no hayan sido recogidos en la cuenta de
resultados.

Una vez expuesta la normativa, su primera lectura sugiere las siguientes reflexiones ini-
ciales sobre su acancey contenido:

1. Regula exclusivamente las diferencias en cambio que puedan derivarse del aplaza-
miento de los cobros y pagos derivados de operaciones comerciales o financieras. Las dife-
rencias que se originen por causa de operaciones distintas a las anteriores no estan expresa-
mente regul adas.

2. Si el plazo de duracion de las operaciones, comerciaes o financieras, esinferior a afio
natural, las diferencias originadas se imputan al momento en que efectivamente se materialicen.
Ello dalugar ala anticipacion de impuestos en un afio, por las diferencias negativas contabili-
zadas que se generen en estas operaciones.

3. Sélo si @ plazo de duracion de las operaciones mencionadas es superior al afo, €l suje-
to pasivo puede optar por imputar, aefectos fiscales, |a pérdida potencial resultante segun el tipo
de cotizacion a cierre.

10
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Segun la doctrina administrativa recogida en la Consulta de 2 de febrero de 1984, el con-
cepto de «saldos en moneda extranjerax» cubre el mantenimiento de saldos con caracter de per-
manenciay vencimiento indeterminado, por o cual resultaextensible el tratamiento anterior, en
nuestra opinion, alos denominados «saldos intercompanias» de caracter financiero y no docu-
mentados contractualmente.

4. Traténdose de variaciones en la cotizacion de cierta magnitud, establecida en el 5 por
100, y en el supuesto especial de una operacion financieraa més de un afio, se concede libertad
total de imputacion de ladiferenciaen cambio, dentro del periodo que reste hasta el vencimien-
to de la operacion.

Alternativamente, en este supuesto el sujeto pasivo puede optar por la periodificacion lineal,
aunquereferidaaun periodo de cinco afios, alternativaque solo tiene sentido aplicar, claro esta, cuan-
do € periodo restante hasta el vencimiento de la operacion financiera seainferior acinco afios.

5. Si, cumpliéndose las condiciones del apartado 4 anterior, la operacién, ademas, tiene
como objeto la financiacién de inmovilizado material amortizable, el periodo de imputacion
puede exceder de laduracion de la operacion financieray de cinco afios, y extenderse a su plazo
de vida ttil. Dentro de éste se podra optar por laimputacion lineal o la degresiva, pero nunca
procederaimputacion libre.

Unavez elegida cualquiera de las opciones descritas en los puntos 3, 4 y 5, les es aplica-
ble el requisito de aplicacion continuada, en €l sentido de que el sujeto pasivo estariaobligado a
aplicar €l criterio elegido (lineal, degresivo o libre, seglin € caso) a las eventuales diferencias
positivas en cambio generadas en g ercicios posteriores.

En efecto, pese a eliminarse por laLey 5/1983 la referencia expresa a esta limitacién, la
Administracion ha entendido (Consulta de 2 de febrero de 1984) que ha de aplicarse atodas las
de plazo superior a afio, aunque a nuestro juicio bastaria para evitar la aplicacion de este crite-
rio con no cargar la pérdida resultante en la cuenta de resultados, para aquellas operaciones por
las que se prefiera diferir el posible resultado hasta su vencimiento.

Sin embargo, en la misma Consulta, la Administracion ha admitido la opcion del sujeto
pasivo por periodificar las diferencias en cambio que resulten de distintas operaciones aplican-
do, en el mismo gjercicio y asu eleccion, acadaunade ellas, un método distinto de los contem-
plados en esta norma.

Puede observarse que la vocacion contable originaria del RIS, que definitivamente frus-
tro el Real Decreto 1643/1990, por € que se aprobd el NPGC, se traduce en la posibilidad que
concede de diferir, a efectos meramente fiscales, laimputacion de las pérdidas por diferencias
en cambio.
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El sujeto pasivo habria de meditar su opcion por la adopcion del criterio de imputacion,
yaque ésta puede dar lugar alatributacién posterior de diferencias positivas potenciales, s duran-
telavigencia de la operacién se invierte €l signo de la cotizacién de la divisa, y pese aque las
diferencias positivas no se hagan lucir en las cuentas.

La opcidn por laimputacién temporal de las diferencias positivas estaria condicionada a
la no anticipacion contable del reconocimiento del ingreso. Al contrario, en el caso de que las
diferencias positivas no se hayan registrado contablemente, la normativa comentada permitiria
su imputacién anticipada, a efectos fiscales.

Hacemos notar, por Ultimo, que en el caso de amortizacion libre, lanorma fiscal no obli-
gaasu imputacion de forma simétrica alas pérdidas obtenidas en otros gjercicios.

Interesaresaltar en este momento que lanormativafiscal regulaexpresamente el tratamiento
de las diferencias en cambio, exclusivamente en |os supuestos comentados. Ello da lugar a que
nos cuestionemos el tratamiento de estas diferencias en aguellos supuestos no contemplados.

2. Aspectos no regulados.

Nuestro primer intento de aproximacion alanormativafiscal, parasu aplicacion alas ope-
racionesy alos acontecimientos del diaadiadelaempresa, rpidamente hace surgir lassiguien-
tes dudas:

1. ¢Qué incidenciatienen en latributacién de las entidades | os «reajustes» en la paridad
de la peseta ocurridos durante 1992 y 1993?

La cuestion no es otra que determinar €l tratamiento fiscal de las devaluaciones sucesivas
de nuestra moneda.

El articulo 22.5 dela LIS serefiere alas diferencias que sean consecuencia «de la modi-
ficacién experimentada en sus cotizaciones». ¢Alcanza esta referenciaalas diferencias que sur-
jan como consecuencia de una deval uacion? Mas aln, ¢tiene sentido en el momento actual esta-
blecer una distincion entre una modificacion en la cotizacion de la divisa y un reajuste de la
paridad? En caso afirmativo, ¢es posible diferenciar el efecto conjunto de ambos supuestos?

La cuestion no es ociosa, ya que incide directamente en la deducibilidad de las pérdidas
por diferencia en cambio que, como consecuencia de las deval uaciones de |a peseta, se generen
en las operaciones de duracion inferior a afo.
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2. ¢Cual es el tratamiento de las diferencias en cambio generadas sobre activos no comer-
ciales ni financieros?

Lanormativa se refiere a operaciones financieras y saldos en moneda extranjera, expre-
sién que en principio excluye las inversiones denominadas en moneda extranjera correspon-
dientes a activos materiales, inmateriales, e incluso financieros.

Tal seria €l caso de inmuebles poseidos en el extranjero, u otras inversiones de caracter
permanente (por ejemplo filiales) en el extranjero.

3. Lamisma cuestion se suscita en relacion con la valoracion de las existencias localiza-
dasy comercializadas en el extranjero.

4. Especial complegjidad y relevanciatiene laintegracion de las diferencias en cambio atri-
buiblesalas sucursales en el extranjero de entidades residentes, que afectaalavaloracion de sus
activosy pasivos, y no solo de sus resultados.

5. Una dltima cuestion, que ha adquirido gran relevancia en el momento actual de crisis
monetaria, es lafiscalidad de los nuevos productos financieros, y en especial de los destinados
alagestion del riesgo de cambio.

Recordemos que lanormativafiscal regulados métodos de cobertura (contratacion aplazo
y seguro de cambio), sin hacer referencia a otros posibles métodos alternativos, como las opcio-
nes y futuros sobre divisas, la concatenacion de operaciones a plazo 0 swaps de divisas, y los
denominados productos sintéticos, producto de la combinacién de instrumentos de financiacion
tradicionales, de instrumentos derivados o de la de ambos, cuya comercializacion se esta produ-
ciendo rapidamente a través del disefio de operaciones financieras «a la medidax.

Comencemos, pues, con € andlisis de estos temas.

IV.VARIACIONESEN LA COTIZACION VERSUS DEVALUACION

La ausencia de referencia expresa a los posibles efectos fiscales de una deval uacién nos
obliga a unalabor interpretativa que, por mandato del articulo 23 delaLey Genera Tributaria,
hemos de acometer de acuerdo con | os criterios admitidos en Derecho, es decir, «segun el senti-
do propio de sus palabras, en relacién con el contexto, los antecedentes histéricos y legislati-
vos, ¥ la realidad social del tiempo en que han de ser aplicadas, atendiendo fundamental mente
al espiritu y finalidad de aquéllas» (las normas) (art. 3 del Cadigo Civil).
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1. El Plan General de Contabilidad de 1973 (PGC).

En estalabor interpretativa, es obligadalareferenciaa PGC, en vigor a tiempo de laredac-
ciondelaLlSy del RIS, y més ain teniendo en cuenta latan ampliamente comentada vocacion
contable de este tltimo, cuyo articulo 37.2 establecio el principio general de aplicacion del PGC,
sin perjuicio de las peculiaridades por €l RIS establecidas.

Es de resdltar que el PGC, a diferenciadel RIS, si se refirié alas diferencias en cambio
derivadas de modificaciones en la paridad diferencidndolas de |as derivadas de | as variaciones
de cotizacion en el mercado de ladivisa extranjera.

Reproducimos laliteralidad de su Norma de Valoracién 5.2, por su utilidad parala argu-
mentacién posterior:

«Las deudas en moneda extranjera a favor de terceros deberan valorarse al
tipo de cambio vigente en el mercado en el momento en que se perfeccione
el contrato. Esta valoracion permanecera invariable mientras no se modifi-
que la paridad de la peseta con la moneda extranjera correspondiente. De
alterarse dicha paridad el contravalor en pesetas de la deuda se calculara al
final del ejercicio en que la modificacion se haya producido aplicando el
nuevo cambio resultante de la misma.

Las diferencias que pudieran surgir por razén Unicamente de las variacio-
nes de cotizacion en el mercado de la divisa extranjera sélo deberan regis-
trarse cuando se cancele la deuda.

Se aplicaran las mismas normas con respecto a los créditos contra terceros
a cobrar en moneda extranjera.

La moneda extranjera que posea la Empresa sera valorada al precio de adqui-
sicion o segun la cotizacion en el mercado si de ésta resultare un importe
menor».

Puede apreciarse que laLISy el RIS han recogido del PGC el tratamiento de las diferen-
cias producidas por las denominadas variaciones de cotizacién descrito en €l segundo y tercer
parrafo delanormacitada. Detal modo que, en una primera aproximacion, lacoincidenciaentre
estos dos textos parece indicar que €l criterio de «materializacion» previsto en lanormativafis-
cal como norma general, se referiria a las diferencias en cambio generadas por causa de estas
variaciones en la cotizacién, y no alas generadas por posibles alteraciones de la paridad.
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2. Lasdiferenciasen cambio en el antiguo Texto Refundido del Impuesto General sobrela
Renta de Sociedadesy la inter pretacion administrativa.

Ante la ausencia de doctrina administrativa sobre la cuestion debatida, en €l marco de
la normativa fiscal actualmente en vigor, resulta ilustrativo exponer el tratamiento que nues-
tra Administracion Tributaria entendié aplicable alas diferencias generadas por cambiosen la
paridad, durante la vigencia del Decreto 3359/1967, de 23 de diciembre, por el que se aprobé
el Texto Refundido del Impuesto General sobre la Rentade Sociedades (TR del IGRS) y demés
entidades juridicas.

Téngase en cuentaque €l TR del IGRS no contenia regulacién alguna de las operaciones
en divisas, a diferencia de la normativa actualmente en vigor.

Pues bien, de la doctrina administrativa se desprende |o siguiente:

a) Laspérdidas producidas por cambios en la paridad de |a peseta resultan deducibles a
amparo del articulo 17.5 del TR del IGRS (Consultade 29 dejulio de 1972). Laredac-
cion de este articulo eralasiguiente:

«Tendran la consideracién de partidas deducibles de los ingresos:

()

Las reducciones del valor en cuentas de los efectos en cartera o de
otros elementos del activo, cuando la depreciacion corresponda al
envilecimiento de los valores en el mercado.»

Puede apreciarse la similitud entre este articulo y el nimero 50 del RIS, que dis-
pone:

«Las pérdidas justificadas cualquiera que sea su causa asi como el
envilecimiento en el mercado de los valores del activo y en general
el deterioro de bienes o derechos no computados como amortizacion
seran gasto deducible o disminucién patrimonial segin correspon-
da en tanto se hayan producido en el periodo impositivo.»
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b)

La Audiencia Nacional se ha pronunciado recientemente en este sentido, en sus
Sentencias de 16 de febrero y 18 de mayo de 1993, respecto del mismo sujeto pasivo,
en relacion con € antiguo Texto Refundido. En estos supuestos, se considera someti-
do atributacién un ingreso, contabilizado por ladiferenciaen cambio imputable auna
sucursal en el extranjero. Dice asi |a Sentencia de 18 de mayo:

«Asi el articulo 17 nimero 5 del Texto Refundido de que se trata con-
sidera partidas deducibles las reducciones del valor en cuentas de
los efectos en cartera o de otros elementos del activo cuando la depre-
ciacion corresponda al envilecimiento de los valores en el mercado,
lo que permite suponer que si el legislador ha permitido deducir las
reducciones de valor por depreciacion de la moneda, por el mismo
motivo debe estimarse de forma correlativa, que ha querido consi-
derar incremento las apreciaciones, utilizando para ello una formu-
la muy amplia, en la que, contrariamente a lo pretendido por la recu-
rrente, se incluyen las revalorizaciones contables.»

L as pérdidas generadas por devaluaciones de la peseta son imputables, a efectos fis-
cales, al gercicio en que la devaluacion se produce, sin posibilidad de diferimiento.
Para que este diferimiento pueda aceptarse a efectos fiscal es es precisalaautorizacion
por parte del Ministerio de Hacienda.

El criterio anterior viene recogido en la Consulta de 3 de mayo de 1976, que expresa:
mente distingue las «diferencias que puedan surgir por razén unicamente de las varia-
ciones de cotizacién en € mercado de las divisas» de las que se produzcan por «deva-
luacionesen la peseta 0 en lasmonedas extranjerasde caracter anormal o extraordinarios.

Para las primeras, recoge a efectos fiscales €l criterio establecido por el PGC a res-
pecto, mientras que para las segundas, |a Unica posibilidad de diferimiento puede deri-
varse de una autorizacion expresadel Ministerio, y por ello recuerdaal consultante las
autorizaciones concedidas a través de las Ordenes de 5 de diciembre de 1967 y 18 de
mayo de 1972, alavez que pone en su conocimiento el proyecto del Ministerio de auto-
rizar laamortizacion en cinco afios de | as pérdidas debidas al cambio de paridades acor-
dado por e Banco de Espafia el 9 de febrero de 1976.

Las autorizaciones para la periodificacion de las pérdidas derivadas de alteracio-
nes de |la paridad tiene caracter excepcional, y por lo tanto, de no mediar autoriza-
cion, laimputacion de estas pérdidas a gjercicios posteriores, «dentro del régimen
general, se configura como un saneamiento de activo no deducible fiscalmente a
efectos de la determinacion de la base del impuesto» (Consulta de 29 de julio de
1972, yacitada).
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3. Conclusion: tratamiento fiscal delas modificaciones de paridad.

En nuestra opinion, nadaimpide la aplicacién de |os mismos razonamientos en la actuali-
dad, y de ello extraemos la conclusion de que la normativa fiscal permite un distinto tratamien-
to paralas diferencias en cambio, segiin sean producto de las normales oscilaciones en la coti-
zacion delas divisas, o de devaluaciones o revaluaciones de las mismas.

Las primeras seran tratadas segun lo dispuesto en los articulos 22.5 dela LIS, 51 del RIS
y 18 delaLey 5/1983.

L as segundas serén tratadas segiin o dispuesto en el articulo 50 del RIS.

Limitandonos por el momento alas operaciones comercialesy financieras, el tratamiento
fiscal de las pérdidas generadas por |as devaluaciones de la pesetaen 1992 y 1993 extenderiala
deducibilidad, a cierre del gercicio, alas pérdidas generadas en dichas operaciones por plazo
inferior a ano.

Estas pérdidas, sin embargo, no podrian ser objeto de periodificacion haciéndose uso
delasalternativas descritasen losarticulos 51 del RISy 18 delaLey 5/1983, limitadas a ope-
raciones a mas de un afio, salvo, claro esta, que se renunciara a su imputacién en el gjercicio
en que la devaluacién tuvo lugar y se trasladara al siguiente, en el que la pérdida se materia-
lizard o no, de acuerdo con el cambio vigente en el momento del cobro del crédito o pago del
débito.

El tratamiento de las operaciones y saldos en moneda extranjera a mas de un afio queda-
riainalterado, y por ello entendemos que | os efectos de la deval uacion pueden ser tratados en los
términos'y condiciones previstos por los articulos 51 del RISy 18 delaLey 5/1983, sin que, en
su caso, la opcion por alguna de las aternativas de diferimiento pueda ser calificada como un
saneamiento de activo.

En efecto, la existencia de normas especificas que posibilitan la periodificacion, incluso
libre, de la pérdida que resultara de acuerdo con el tipo de cambio al cierre, resultaria contradic-
toriacon la calificacion de este diferimiento como un saneamiento de activo, por € mero hecho
de quelapérdidafueraproducto de unamedida extraordinariadel organismo u organismos regu-
ladores (los Bancos Centrales) més que de la evolucién del mercado.

Por tanto, la opcion por la aplicacion del criterio del «tipo de cambio al cierre» debe
entenderse en sentido literal, y con independencia de los factores determinantes de la evol u-
cion de éste.
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En este sentido, la Consulta de 29 de julio de 1972, que anteriormente hemos citado, nega-
ba la deducibilidad de las citadas pérdidas en base a la normativa general entonces en vigor que,
como se dijo, no contemplaba expresamente tratamiento alguno paralas diferencias en cambio, ni
mucho menos las posibilidades de diferimiento previstas hoy por los articulos 51 del RISy 18 de
laLey 5/1983.

En cuanto a los beneficios originados por las devaluaciones de la peseta, generados en
aquellas entidades titulares de créditos o derechos en moneda extranjera, su tratamiento seria el
siguiente:

1. No resultan computables | os beneficios potenciales generados en operaciones de dura-
cioninferior aun afio, al no existir ningunanormafiscal que con caracter general impongalatri-
butacion de los beneficios no realizados, salvo que se hagan lucir en cuentas.

2. En las operaciones financieras o saldos en moneda extranjera para las que no se haya
optado por €l criterio de reconocimiento de la diferencia de cambio a cierre, en los gjercicios
anteriores, no resultan computables |os beneficios potenciales, por [os mismos motivosy en las
mismas condiciones.

En el mismo sentido se pronuncid la Administracion Tributariaen Consultade 26 de marzo
de 1973 sobre este particular, si bien claro estarefiriéndose al articulo 15.2 del antiguo TR del
IGRS, entonces en vigor.

3. Tratandose de operaciones para las que se hayan aplicado los criterios de periodifica-
cion alternativos en gjercicios anteriores, € beneficio potencial es imputable a efectos fiscales,
aunque no se haya reconocido a efectos contabl es.

Sin embargo, estaimputacion se realizard utilizando el método aplicado en los gjercicios
anteriores paralaimputacion delas pérdidas, que, seglin los casos, podriaser libre, lineal o degre-
sivo, y extenderse a distintos plazos (vid. supra).

4. Vigencia dela distincién entre devaluacion/oscilacion.

Una propuesta de interpretacion de la normativa tributaria ha de aparecer fundamentada
no solo en los términos empleadosy en los antecedentes, sino igualmente en relacion con larea-
lidad social del tiempo en que han de ser aplicadas (art. 3 del Codigo Civil).
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Por ello cabe cuestionarse si ladistincion recogidaen e antiguo PGC de 1973 entre «pari-
dad» y «oscilacion de la cotizacion» y que ha constituido |a base para nuestra interpretacion de
lanormativafiscal contenidaenlaLISy en el RIS, mantiene, en la actualidad, su vigencia.

Brevemente, hacemos constar con este propésito que la distincién entre estos dos térmi-
nos se encuentra ya en los acuerdos de Bretton Woods de 1944, en cuyavirtud sefijala conver-
tibilidad del ddlar en términos de oro, fijandose la paridad del resto de las monedas en términos
del ddlar. Los acuerdos permitieron un margen de fluctuacion del 1 por 100 respecto de las pari-
dades fijadas, obligandose aintervenir las autoridades monetarias en defensa de esta paridad. A
la vez, se contemplaba la posibilidad de la alteracion de las paridades inicialmente acordadas,
previa consultaalos firmantes de los acuerdos, en el caso de que un pais presentara un desequi-
librio fundamental en su balanza de pagos.

En agosto de 1971 seiniciala quiebra del sistema con la decision unilateral de Estados
Unidos de suspender la convertibilidad de su moneda en oro. En diciembre de este afio, €l dblar
sedevaltafrenteal oro, y las bandas de fluctuacion se amplian hastael 2'25 por 100, aunque los
Estados Unidos no se comprometen ni a defender esta paridad ni a volver afacilitar la conver-
sion de su divisaen oro.

En marzo de 1973, tras una nueva devaluacion del dolar, |os paises mas industrializados
dejan susdivisasen libreflotacion frenteal délar, y por dltimo, apartir de abril de 1978, €l Fondo
Monetario Internaciona (FMI) abandona el precio oficial del oro, y permite a sus miembros la
adopcién de cualquier politica de tipos de cambio, con lalimitacion de su no vinculacion a oro
en el caso de que se decida mantener fijo el tipo de cambio de la moneda.

En este marco, Espafiaadoptd en 1974 ladecision de degjar lapesetaen libre flotacién, exo-
nerandose el Banco de Espafiade intervenir en mantenimiento de las bandas de fluctuacion esta-
blecidas por el FMI. Durante el periodo de flotacion, Espafia ha decidido igualmente de forma
unilateral la devaluacion de la peseta en diversas ocasiones.

Por ultimo, Espafia se incorpora en junio de 1989 a mecanismo de cambios e interven-
cién del Sistema Monetario Europeo, fijandose una paridad de 65 pesetas/marco y unas bandas
de fluctuacion del + 6 por 100 (la denominada «banda ancha»). Sin embargo, la paridad cen-
tral, como expusimos a comienzo de este trabajo, ha sido modificada en tres ocasiones durante
los dos Ultimos afios, con el resultado de la devaluacién de la peseta.

Puede comprobarse que pese ala evolucién del sistema monetario internacional, la dis-
tincion entre el concepto de oscilacion/fluctuacion y el de modificacion de la paridad permane-
ce vigente en la actualidad. De forma que la primera seria aquella debida bien a la accion con-
certada de los miembros integrantes del sistema de cambios vigente en cada momento, bien ala
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decision unilateral de las autoridades de un pais; mientras que la segunda seria la motivada por
laactuacion independiente de los agentes en el mercado de divisas, es decir, por laley de laofer-
tay lademanda.

5. Deslinde entre el efecto dela devaluacién y la variacion de cotizacion.

Una vez establecida la diferenciacion anterior, una cuestion en modo alguno tedrica es
determinar, de la pérdida producida, |a parte que corresponde a la alteracion de la paridad y la
parte que corresponde a la variacion de la cotizacion, y que pueda haber tenido lugar antes y/o
después de aquella alteracion.

Es evidente que una entidad Unicamente puede entenderse afectada por una alteracion en
la paridad cuando, en el momento en que ésta se produjo, mantenia posiciones en divisas.

Y nos parece razonable entender que la pérdida atribuible a esta alteracion, serd como
maximo lacorrespondiente ala deval uacion nominal de nuestramoneda, sin perjuicio delaposi-
ble recuperacién de esta pérdida durante el gjercicio (que reduciriala pérdida a efectos fiscales)
0 de su agravamiento (que no constituiriagasto deducible, en operacionesaplazo inferior a afio)
por lainfluencia del mercado.

V.VALORACION DE INVERSIONES NO REPRESENTATIVAS DE DERECHOS DE
CREDITO: INMOVILIZADO MATERIAL EINVERSIONESFINANCIERASPERMA-
NENTES. LA VALORACION DE LASEXISTENCIASEN EL EXTRANJERO

De aceptarse, como es nuestro entender, que la regulacion existente sobre diferencias en
cambio selimitaalavaoracion de créditos y débitos en moneda extranjera, surge laduda sobre
la deducibilidad de las pérdidas o la tributacién de los beneficios potenciales inherentes a los
activos no representativos de derechos de crédito.

Si bien en este supuesto no es posible descender aanalizar la posibleinterrelacion entrela
normativa fiscal y €l antiguo PGC, a no contener éste regulacion contable al respecto, y pese a
no tener constancia de doctrina administrativa sobre el particular, entendemos claramente apli-
cable €l articulo 50 del RIS.

Es evidente que dentro de la expresion «envilecimiento en el mercado de los valores de
activo», cabe incluir las pérdidas potencial es que se generen, tanto por variaciones de la cotiza-
cién, como por las devaluaciones de las divisas en que las inversiones estén denominadas, o por
revaluaciones de la peseta.
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A diferenciade lavaloracion delas diferencias en cambio sobre [os derechos de crédito o
débito, las inherentes ainversiones no crediticias tnicamente resultaran deducibles en el perio-
do impositivo en que se hayan producido, debido alalimitacion temporal introducida por el ar-
ticulo 50 del RIS.

Sin perjuicio, claro esta, de su imputacion a gercicio en que efectivamente se engjenen
los activos, momento en que la eventual pérdida o beneficio en cambio que en su caso subsista
0 proceda, se integra como un componente mas del incremento o disminucion de patrimonio
correspondiente.

En cuanto a los beneficios potenciales, situacion en la que se encontraran las empresas
espafiolas tenedoras de estos activos, una vez mas no se integraran en la base imponible, salvo
gue se hagan lucir en cuentas.

VI.VALORACION DE SUCURSALESEN EL EXTRANJERO

Lavaloracion de las diferencias en cambio producto de la integracién de los balances de
las sucursales en el extranjero es, en parte, reproduccién de la problemética anterior, por cuanto
que afectaen primer lugar alavaloracion de sus activos 'y pasivos, y no solo alaintegracion de
sus beneficios o pérdidas.

Los resultados de las operaciones realizadas en el extranjero a través de establecimiento
permanente constituyen renta sometida atributacion por obligacion personal (sin perjuicio delo
previsto en los Convenios), y por tanto su cuantificacion a estos efectos ha de llevarse a cabo
mediante la aplicacion de las normas fiscales espafiolas para determinar 1a base imponible, es
decir, con independencia de las normas contables aplicadas por el establecimiento permanente
en el extranjero en cumplimiento de la normativalocal.

De lo anterior se deduce que serian trasladables a este supuesto los criterios que, con
carécter general, hemos expuesto para el tratamiento de las operaciones en divisas, siendo
preciso diferenciar entre operaciones por plazo inferior o superior al afio, comerciales o finan-
cieras, con sus distintas alternativas de periodificacion, asi como evaluar | as pérdidas por dife-
rencia en cambio atribuibles a las inversiones permanentes afectas al establecimiento per-
manente.

Sin embargo, €l proceso de integracion contable del balance del establecimiento perma
nente (sucursal) en el extranjero origina problemas especificos, que varian ademés en funcion
del método de integracion utilizado.
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1. M éodo monetario-no monetario.

Bésicamente, este método consiste en laintegracion de los activos y pasivos de carécter per-
manente atipos de cambio histdricos (cuyos resultados potenciales por diferenciasen cambio seinte-
graran en € momento de cierre operativo de la sucursal), imputandose diferencias en cambio Unica-
mente por lavaloracion delosactivosy pasivosde caréeter operativoy por e resultado delasucursal,
magnitudes estas que se convertirian de acuerdo con € tipo de cambio a cierre del gercicio.

A través de este método, no habria que entrar avalorar las diferencias en cambio inheren-
tesalosactivosy pasivos permanentes, que se manifestarian y computarian aefectosfiscales con
ocasion del cese de la actividad de la sucursal, en el mismo sentido que hemos comentado més
arriba al referirnos alavaloracion de las inversiones no representativas de derechos de crédito.

En cuanto a la valoracion de los activos y pasivos de caracter operativo, el ritmo de su
deducibilidad estaria condicionado por lo dispuesto en los articulos 51 del RISy 18 de laLey
5/1983, en el sentido comentado en péginas anteriores. De resultar una diferencia positiva, su
lucimiento en cuentas implicara su tributacion, que en caso contrario no tendrialugar.

Ni que decir tiene que aplicar en la précticael procedimiento anterior, resulta poco menos
gue imposible, ya que por razones obvias las diferencias en cambio atribuibles a los activos y
pasivos operativos afectos a una sucursal se calculan de formaindirecta, por comparacién entre
|os recursos e inversiones permanentes.

Lavaloracion de los resultados de la sucursal resulta también compleja

Asumiendo laaplicacion a resultado del método de cambio a cierre, no se haran lucir en
cuentas diferencias en cambio de signo alguno imputables de forma directa a beneficio.

Lasdiferencias en cambio, por contra, se generaran indirectamente en funcién de la propor-
cién en que estos beneficios se inviertan en activos permanentes. Asi, a mayor inversion en acti-
vOs permanentes, menores diferencias en cambio se generarén desde el punto de vista contable.

Por ello la existencia de diferencias en cambio es producto Unicamente, siempre que se
aplique este método, del manteni miento de saldos operativos, que habrian de ser analizados desde
el punto de vistaya comentado, y ho unaincidencia de diferencia en cambio atribuible a bene-
ficio como flujo en si mismo.

Puede observarse que laintegracion del beneficio de las sucursales da lugar a reconoci-
miento de beneficios de magnitudes distintas a las que resultarian si una entidad residente en
Espafiay no establecida en el extranjero, obtuviera sus ingresos en pesetas, pero mantuviera en
todo momento sus activos y pasivos en moneda extranjera.
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Aunque esta situacion es de imposible cumplimiento en la practica, nos sirve para poner
en evidencia que en €ella, las pérdidas o ganancias por diferencias en cambio serian las mismas
gue en €l supuesto de que operara como una sucursal, mientras que su beneficio contable seria
distinto, ya que se estarian valorando |os ingresos de forma equivalente asi se hubieran obteni-
doendivisasy se hubieraaplicado €l criterio de su conversion al tipo de lafecha de transaccion.

2. Método del tipo de cambio al cierre.

A través de este método, todos |os activos y pasivos, con excepcion de los fondos propios,
se convierten seguin €l tipo de cambio a cierre, mientras que las partidas de la cuenta de pérdi-
dasy ganancias se convierten a pesetas d tipo de cambio de la fecha (de las transacciones).

Respecto de las que hemos denominado «inversiones no representativas de derechos de
crédito» el tratamiento de las diferencias en cambio que se reconozcan por aplicacion de este
meétodo no diferird del ya expuesto en el epigrafe V anterior. Ahora bien, hay que resdtar que
las diferencias positivas que se reconozcan estaran sometidas a tributacion.

Losactivosy pasivos de carécter no permanente serian tratados a efectosfiscalesdelamisma
forma que hemos comentado para el supuesto de aplicacién del método monetario-no monetario.

En cuanto alos ingresos y gastos, su valoracion por aplicacion del tipo de cambio en la
fecha de la operacion parece el criterio mas acorde con |os preceptos contenidosen €l RIS, enla
medida en que éste contempla la posibilidad de aplicar tipos de cambio a cierre Gnicamente a
operaciones a méas de un afio.

3. Comparacioén.

Puede apreciarse que la aplicacién de uno u otro método produce distintos efectos, tanto
contables como fiscales.

En una situacién de tendenciaalabaja de la cotizacidn de la peseta, € método monetario-no
monetario supone en principio e reconocimiento de un mayor resultado, debido ala aplicacion de
un tipo de cambio sucesivamente mas elevado, alo largo del gercicio, alos beneficios acumulados.

Por contra, laaplicacion del método del tipo de cambio al cierre puede suponer un mayor
reconocimiento de los resultados por diferencia en cambio sobre las inversiones permanentes.

En definitiva, e resultado neto de laintegracion dependerade la estructuradel balance dela
sucursal, del peso ponderado de sus activosy pasivos, y de su carécter operativo o permanente.
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Sin embargo, pensamos que el método de tipo de cambio al cierre presentala ventgafis-
cal, enlacoyunturaactual, de acomodar masel criterio de conversion delos beneficios delasucur-
sal a criterio resultante de la normativa fiscal, evitando la mayor tributacion que supondria un
mayor reconocimiento de |os beneficios por aplicacion del método monetario-no monetario.

La desventaja comparativa que supondria, en el método del tipo de cambio a cierre, la
revalorizacion contable y correspondiente tributacion de las inversiones permanentes, habriade
ser evaluada a efectos de adoptar una decision sobre el método de integracion a adoptar.

VII. LASDIFERENCIAS ENTRE TRATAMIENTO CONTABLE Y FISCAL EN EL
MARCO DEL NUEVO PLAN GENERAL DE CONTABILIDAD

A lavistade los criterios expuestos en |a paginas anteriores, las posibles diferencias entre
los criterios contables paralaval oracion delas diferencias en cambio recogidos en €l Real Decreto
1643/1990, por € que se aprobd el NPGC (Norma de Valoracion 14.9), y los criterios fiscales,
serian los que se exponen en las lineas siguientes.

1. Inmovilizado material einmaterial.

Rige el principio de aplicacion de los tipos de cambio histéricos, sin que se contemple la
necesidad de computar gercicio a gercicio las diferencias de valoracién por motivo de la coti-
zacion deladivisa

Por lo tanto no surge ninguna diferencia, ya que lanormafiscal permite, pero no impone,
lavaloracion de los activos de carécter permanente en funcion del tipo de cambio @ cierre.

2. Existencias.

Si d precio de mercado de las existencias esta fijado en moneda extranjera, para el calculo
de las pertinentes provisiones por su depreciacion, el valor de las existencias se fijara en primer
lugar por conversion de la moneda extranjera a pesetas de acuerdo con €l tipo de cambio al cierre.

Entendemos que en este supuesto, la pérdida por diferencia en cambio es un componente
més de la baja de cotizacion en el mercado de las existencias a que hace referencia el articulo
76.3 del RIS, por lo cua es admisible la deducibilidad de la pérdida que resulte, por aplicacion
de esta norma especifica.
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Alternativamente, la deducibilidad podria fundamentarse en € articulo 50 del RIS.

3. Valoresderentavariable.

Han de computarse las diferencias negativas que resulten por conversion a tipo de cam-
bio a cierre, pero no las positivas. En su caso, la pérdida sera admisible a efectos fiscales por
aplicacion del articulo 50 del RIS.

4. Tesoreria.

Es de aplicacion el método del tipo de cambio a cierre, tanto si resultan diferencias posi-
tivas como negativas.

A efectos fiscales, las pérdidas resultaran deducibles por la via del articulo 50 del RIS,
mientras que los beneficios resultaran computables, debido a su lucimiento en cuentas.

5. Valoresderentafija, créditosy débitos.

El NPGC impone una previaclasificacion del conjunto de las operaciones citadas en fun-
cion del gercicio de vencimiento y de la moneda, agrupandose como una sola moneda todas
aquellas que gocen de convertibilidad oficial (concepto que en laactualidad debe entenderse refe-
rido alas divisas cotizadas por el Banco de Espafia, ya que todas | as divisas son en este momen-
to convertibles; véase la Circular 22/1992, del Banco de Esparia, Norma Tercera).

Una vez redlizada de este modo la homogeneizacién de las operaciones, se valoran de
acuerdo con € tipo de cambio al cierre, compensandose las diferencias positivas con las negati-
vas dentro del mismo grupo, determinandose la pérdida o ganancia por grupos homogéneos.

Como normageneral, las diferencias negativas se imputaran aresultados, mientras que las
diferencias positivas no seintegran en resultados sino en una cuenta de «Ingresos a distribuir en
varios ejercicios».

Como excepcion ala norma general descrita, el NPGC concede la opcién de imputar a
resultados en un gjercicio las diferencias positivas diferidas, cuando para el mismo grupo homo-
géneo de monedas se hayan imputado pérdidas en gjercicios anteriores, y hasta el importe de las
mismas, 0 en gjercicios posteriores, hasta compensar |as pérdidas que se generen en el mismo
grupo en ese gercicio.
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Por tltimoy salvolo anterior, las diferencias positivas diferidas en g ercicios anteriores seimpu-
taran aresultados en e gercicio en que venzan las operaciones o se cancel en anticipadamente.

Determinar €l tratamiento fiscal que resultaaplicablealas diferencias en cambio asi deter-
minadas es unatarea, cuando menos, dignade elogio, y requiere una capacidad imaginativa pro-
bablemente mayor de la que este autor puede aportar para su resolucion definitiva.

El cumplimiento estricto de la normativafiscal obligariaadesglosar el beneficio o pérdi-
da neta resultante para cada grupo homogeéneo en sus distintos componentes de beneficio o pér-
dida. El andlisisindividualizado determinariala posible deducibilidad de las pérdidas e imputa-
cién delos beneficios, en funcidn delos criterios que hemos venido exponiendo hastael momento,
determinandose un resultado por diferencia en cambio de carécter fiscal, que en caso de diferir
del resultado neto contable, daria lugar alos correspondientes gjustes extracontabl es.

A latarea anterior, se afiadiriala no menos importante del seguimiento de las diferencias
entre el resultado contabley el fiscal alolargo delos gjercicios, que podria verse adicionalmente
dificultada al ser necesario tener en cuenta las variadas opciones que, a efectos fiscales, se con-
ceden respecto de laadopcién de criterios de periodificacién, incluso para operaciones distintas.

6. Normas especiales.

El NPGC permitelaopcidén por imputar como mayor o menor coste de los activoslas dife-
rencias en cambio «intercalarias» que se hayan ocasionado por operaciones financieras a més
de un afio destinadas a la financiacion especifica del inmovilizado.

Como condiciones para el gjercicio de esta opcion seimponen:

a) Laplenaidentificacion del activo financiado con la deuda en moneda extranjera.
b) Que el periodo deinstalacion de dicho inmovilizado sea superior a doce meses.

¢) Que las diferencias en cambio se hayan generado antes de que el inmovilizado se
encuentre en condiciones de funcionamiento.

d) Que el importe de laincorporacion al coste no supere €l valor de mercado o de repo-

sicion del inmovilizado.

A efectos de amortizacionesy provisiones, losimportes capitalizados tendrén en este caso
la consideracion de un elemento més del coste del inmovilizado.
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Recordemos que un criterio similar fue establecido por el RIS en su articulo 51, para ser
inmediatamente rechazado por la Ley 5/1983.

L aconsecuenciade esta discrepanciaentre lanormacontabley lafiscal, en el caso de gjer-
citarse la opcién contemplada en la primera, seria, en principio, lano deducibilidad delas amor-
tizaciones correspondientes a los importes capitalizados, que, sin embargo, formarian parte del
costefiscal del elemento en cuestion, aefectos delos gjustes negativos que procedan en € momen-
to de su engjenacion.

Por excepcion, cuando las diferencias en cambio activadas sean superiores a 5 por 100,
las citadas amortizaciones si resultaran deducibles, a contemplar la Ley 5/1983 la posibilidad
de periodificar |las diferencias en cambio superiores a este importe, de formalineal o degresiva,
durantelavidadtil de losinmovilizados material es financiados a través de operaciones amas de
un afio. Resultado equival ente, como puede apreciarse, al delaamortizacion delosimportes capi-
talizados.

VIII. LA COBERTURA DEL RIESGO DE CAMBIO

Hemos comentado al inicio de este trabajo cdmo el RIS regula tinicamente la cobertura
del riesgo de cambio mediante la utilizacion de dos instrumentos especificos: la contratacion a
plazo de divisasy el seguro de cambio.

Comentamos a continuacion el tratamiento fiscal de éstosy de otrosinstrumentos no regu-
lados, pero hoy dia habituales en las operaciones de financiacién internacional .

1. Segur o de cambio.

El tratamiento del seguro de cambio no reviste especia complejidad: obviamente no se
computaran como diferencias en cambio més que las no cubiertas por el seguro, mientras que €l
costedelaprimaseragasto deducible, sin perjuicio de su periodificacion, contabley fiscal, duran-
telavigencia de la operacion cubierta

2. Operaciones a plazo sobre divisas.

La regulacién de las operaciones a plazo sobre divisas contenida en el RIS es perfecta-
mente coherente con su regulacién en Espafia, en €l marco del régimen de control de cambiosen
vigor en el momento de la redaccion de aquél.
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Vigente la Circular 4/1981, del Banco de Espafia, tnicamente los exportadores e impor-
tadores podian operar a plazo sobre divisas, comprando o vendiendo las que fueran a necesitar
orecibir en el desarrollo de su actividad comercial. No resultaban admisibles operaciones aplazo
parala cobertura de otros conceptos, ni operaciones de carécter especulativo.

En este marco, € tratamiento contemplado por € RIS no hace mas que trasladar al ambi-
to fiscal e tratamiento que previsiblemente aplicarian las empresas, periodificando el resultado
delaoperacion, positivo o negativo, en el plazo de duracion del contrato, que por imposicion de
lanormativa de control de cambios estaba ligado al plazo de la operacion subyacente.

Hoy en dia, sin embargo, y como consecuenciade laliberalizacién del control de cambios,
cualquier persona o entidad residente puede realizar operaciones a plazo sobre divisas, no solo
parala cobertura de operaciones de cualquier tipo, sino igualmente con caracter especulativo. En
este sentido, las limitaciones todavia contenidas para las entidades no crediticias en la Circular
1/1991, del Banco de Esparia, han sido expresamente derogadas por su Circular 22/1992, de 18 de
diciembre.

La cuestion es por tanto reflexionar sobre lafiscalidad de |as operaciones a plazo especu-
lativas, ya que paralas de cobertura (y pese alainexistencia de norma expresade valoracion en
el NPGC), €l criterio contable, en atencion al principio genera del devengo, resultara similar al
fiscal. En este sentido, la Circular 4/1991, del Banco de Esparia, que contiene la normativa con-
table aplicable a Entidades de Crédito, contempla expresamente este criterio de periodificacion
paralas operaciones a plazo de cobertura (Norma Cinco, 12).

El lector no familiarizado con la naturaleza de |as operaciones a plazo sobre divisas, debe
conocer que en un mercado sin restricciones de control de cambios, €l precio aplazo de unadivi-
sano es unaestimacion o una apuestarealizada sobre el valor que ladivisaen cuestion vaatener
en €l futuro, sino que es funcion del tipo de cambio de contado de las divisas y del diferencial
entre sus tipos de interés.

Siendo €l tipo de cambio de contado (spot) un dato conocido en lafecha de formalizacion
del contrato, €l precio a plazo (forward) de la divisa con tipo de interés mas bajo sera mas ato,
y a contrario. Por tanto, € que compre a plazo una divisa cuyo tipo de interés es mas bagjo que
el delapeseta, lacomprara mas cara que a su cambio de hoy (en €l mercado de contado), mien-
tras que el vendedor igualmente obtendra un mayor precio que el que obtendria hoy.

El precio a plazo de una divisa (vg. el ddlar) contra otra (vg. la peseta) es el precio que
hace indiferente su compra a plazo respecto de la operacion alternativa de comprar esa divisa
hoy al tipo de cambio de contado e invertirla en un depésito en délares a mismo plazo, retri-
buido d tipo de interés que le corresponde. Precisamente el menor tipo de interés que se obtie-
ne en délares compensa (hace indiferente) el mayor coste que supondria haber realizado la com-
pra de los ddlares a plazo.
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Deno cumplirse estareglaparalafijacion del precio aplazo, se generariaunaoportunidad de
arbitraje: s el precio a plazo de los ddlares fuerainferior a coste alternativo de redlizar e depésito
en ddlares, se produciria unaventa masivade dolares contra pesetas en € mercado de contado, para
vender estas Ultimas a plazo contra dolares, lo cua inmediatamente haria subir la cotizacion de la
peseta o aumentar € tipo de interés del ddlar, equilibrandose en consecuenciadl precio a plazo.

Lo anterior trata de poner de manifiesto que los precios a plazo de las divisas son funcion
de dos parametros que dependen de laevolucién del mercado: |as cotizaciones de contado delas
divisas, y sus respectivos tipos de interés para | os plazos contratados.

Por €llo, el valor de un contrato a plazo es valuable dia a dia en términos de precios de
mercado, ya que dependera en cada momento de |os tipos de cambio de contado y de los tipos
deinterés para el plazo restante hasta vencimiento.

La Norma Cuatro, 5 de la Circular 4/1991, del Banco de Espafia, impone este criterio de
valoracion paralas operaciones a plazo que no sean de cobertura, imponiendo laimputacion ala
cuenta de resultados, tanto de |os beneficios como de las pérdidas que resulten en consecuencia.

Hemaos apelado ya en varias ocasiones al articulo 50 del RIS parafundamentar la deduci-
bilidad de las pérdidas por diferencias en cambio, no reguladas expresamente en su articulado.

Unavez més entendemos que es posible su aplicacion, en lamedida en que se extiende a
envilecimiento en el mercado no solo de valores de activo sino en general al deterioro de bienes
o derechos, concepto en el que plenamente cabe incluir alos derechos derivados de los contra
tos de compraventa a plazo.

También una vez mas, los beneficios contabilizados por aplicacion de este criterio seran
sometidos a tributacion.

Desde este punto de vista, la periodificacion de las diferencias entre el cambio de conta-
doy el cambio a plazo, ha de entenderse referida a las operaciones a plazo realizadas para la
cobertura de las operaciones comerciales o financieras, alas que el articulo 51 del RIS limitasu
ambito de aplicacion.

3. Opcionesy futuros sobre divisas.

Unavez analizadas | as caracteristicas de las compraventas a plazo, son de aplicacion alas
opcionesy futuros sobre divisas |os mismos comentarios, en lamedidaen que los mecanismos de
formacion de los precios de estos instrumentos, pese a sus caracteristicas especificas, aparecen
referidos alos mismos pardmetros: tipos de cambio de contado y tipos de interés de las divisas.
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L a existencia de mercados organizados, auténticas Bolsas de negociacion de estos instru-
mentos, garantizan la prueba, en su caso, de su pérdidade valor.

Tratandose de operaciones de cobertura, lanormativa contable del Banco de Espafia, Uinica
ala que podemos hacer referencia, una vez mas, impone el reconocimiento de las pérdidas o
beneficios generados de forma simétrica a la periodificacion de los ingresos o costes de |a ope-
racion cubierta, lo cua significala aplicacion de los principios de devengo y de correlacion de
ingresosy gastos, admisibles a efectos fiscales.

L os resultados tanto positivos como negativos de operaciones especul ativas realizadas en
mercados organizados, se reconocen en funcion delacotizacion delosinstrumentos, criterio que
igualmente consi deramos aceptabl e a efectos fiscales en el marco del articulo 50 del RIS, sin per-
juicio de latributacién de los beneficios que se reconozcan.

Por dltimo, las operaciones realizadas fuera de mercados organizados (operaciones «a la
medida», «Over The Counter» u «OTC») han de valorarse mediante la realizacion de cierres
tedricos, en funcion de métodos financieros adecuados, requiriéndose por parte del Banco de
Espafiala dotacién de provisiones, en caso de resultar de esta val oracion una pérdida potencial .
L os beneficios potenciales no se reflgjan en cuentas, seguin este criterio.

A efectosfiscales, consideramos dudosaladeducibilidad de estas provisiones, dadalalimi-
tacion impuesta por €l articulo 116 del RIS en cuanto alas provisiones que resultan deducibles,
y debido igualmente a las dificultades para la prueba de la depreciacion (art. 50 del RIS) preci-
samente por no realizarse estas operaciones en mercados organizados.
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