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CUPON CORRIDO TRIBUTACION

TRIBUTACION ADQUISICION VALORESMOBILIARIOS

CON CUPON CORRIDO

Que la aplicacion de una norma general a un caso concreto exige un esfuerzo de inter-
pretacion es algo sabido. Si no fuera asi sobrarian los profesionales del Derecho y la misma
cienciajuridica. Sin embargo, que la propia literalidad de la norma encierre una trampa para el
intérprete ingenuo es algo que no ocurre muchas veces. Cuando esto sucede, surge la contro-
versia entre intereses contrapuestos y la exégesis juridica se hace dialéctica.

En estos casos en que la interpretacién literal no es Gnica puede parecer imposible apli-
car ese principio cierto del derecho in claris mon fit interpretatiq y se hace realidad la afirma-
cién de que no hay texto claro y de que cualquiera que sea dicho texto puede y debe sufrir una
interpretacion.

El articulo 73 del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades parece tener esas carac-
teristicas que hacen necesario un andlisis gramatical profundo, utilizando los criterios funda-
mentales para la interpretacion que se contienen en el articulo 3.° del Cédigo Civil y que pue-
den ser inducidos de lajurisprudenciay de la doctrina.

Segun Carlos de laVega (1), € articulo 3.° establece no solo una enumeracion de crite-
rios interpretativos sino una regla fundamental que tiene que ver méas con la semantica que con
lagraméticay asi e parrafo primero se resume en la Ultima frase que expresa la necesidad de
atender fundamentalmente al espiritu y finalidad de las normas. Finalidad que ha de pensarse
imaginativamente con la contemplacion mental y prevision del resultado.

El articulo 73 del RIS se refiere ala adquisicion de valores mobiliarios con cupon corti-
do. Es @ caso de valores de renta fija cuyos intereses se cobran periédicamente y que, a ser
adquiridos, llevan incorporados el derecho a percibir los rendimientos devengados desde la
dltimaliquidacién.

En este caso, € articulo comentado permite reducir € valor de adquisicion en el importe
de los rendimientos que correspondan a periodos anteriores ala adquisicién y no considerar di-
cha cantidad como ingreso. Literalmente dice lo siguiente:

(1) CARLOS DE LA VEGA BENAYAS: Teoria, aplicacion y eficacia en las normas del Caodigo Civil, ed. Civi-
tasS.A., 1976.
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1. «Cuando se perciban rendimientos que corresponden, total o parcialmente, a periodos
anteriores a la adquisicién de los valores, la parte correspondiente a dicho periodo
podra reducirse del valor de la adquisicion, computandose como ingreso la diferencia
respecto al total percibido».

2. «Lo dispuesto en el apartado anterior no afectard a la deduccion de las retenciones
practicadas ni ala que corresponda por |a doble imposicion intersocietaria».

Puesto que en € apartado 2 del articulo se menciona «la deduccién por doble imposicion
intersocietaria» que corresponda, debe admitirse que, entre los valores con cupdn corrido, se
incluyen también acciones y participaciones en sociedades.

Esta es ya una primera dificultad en la interpretacion de esta norma, pues la aceptacion
como presupuesto de hecho de las adquisiciones de valores de renta variable invita a olvidarse
del titulo dd articulo. ¢Qué se entiende por cupon corrido en este tipo de valores mobiliarios?
¢Puede ser la incorporacién del derecho a percibir un dividendo? ¢Ha de entenderse que el
epigrafe que encabeza el articulo («valores adquiridos con cupén corrido») no es aplicable a
estos casos sino solamente a los titulos de renta fija? Esto Ultimo no lo aceptaremos, puesto que
una de las reglas de interpretacion es precisamente dar un vaor aclaratorio a enunciado de
cada norma.

Centraremos, pues, todo € problema interpretativo en los casos de renta variable, pues
cuando se trata de titul os de renta fija no existe mayor dificultad.

Como primera cuestion, debemos dar un significado a la expresién: «Rendimientos que
correspondan a periodos anteriores ala adquisicién de los valores». En efecto, los rendimientos
pueden ser del titular de los valores mobiliarios o de la sociedad emisora. Esta distincion es su-
mamente importante puesto que s fueran rendimientos de la sociedad participada o emisora
que correspondan a periodos anteriores a la adquisicion habria de entenderse simplemente que
son aquellos que se pagan con cargo a beneficios o reservas generadas con anterioridad.

Se incluirian, por lo tanto, los que se pagan con cargo a beneficios del Ultimo gercicio
cerrado antes del cambio de titularidad de las acciones. Es decir, si entendemos que € articulo
se refiere alos rendimientos de la sociedad emisora de | os titul os, todas las acciones que se ad-
quieran seran valores con cupdn corrido, si se trata de sociedades con beneficios y/o con re-
servas.

Por otra parte si admitiéramos que, efectivamente, la expresion anaizada se refiere a
cualquier supuesto en que se adquieran titulos de renta variable y se perciban rendimientos de
la sociedad emisora, € enunciado de cupdn corrido pierde todo significado para este tipo de
titulos.

32 Estudios Financieros n.° 117

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



CUPON CORRIDO TRIBUTACION

De todas formas, esta interpretacion es, evidentemente, erronea porque excluiriaalos va
lores de renta fija ya que la tenencia de éstos no da derecho a participar en los beneficios o ren-
dimientos de la emisora. Y es evidente que el perceptor de los rendimientos a que se refiere la
norma que comentamos es € titular de los valores.

Por lo tanto, no puede referirse el Reglamento a rendimientos de la sociedad emisora
sino a rendimientos del titular de los valores maobiliarios, sean de renta fija o variable. En este
punto est4 de acuerdo Fernando Calbacho (2) a afirmar que en el caso de dividendos de ac-
ciones, «el concepto de rendimientos debe entenderse referido a la empresa que percibe € di-
videndo y no a la que lo distribuye, por mas que €l origen de dicho rendimiento deba encon-
trarse en periodos anteriores a la adquisicion de los valores por parte de la sociedad
perceptora». No obstante, este autor cae en la trampa sintéctica del articulo comentado porque,
apesar de laanterior afirmacion, llega ala conclusion de que dichanorma se refiere alos bene-
ficios que han sido generados, no por latenencia de acciones, sino por la propia actividad de la
sociedad emisora en periodos anteriores al cambio de titularidad de sus acciones. Entendemos,
pues, que en su opinidn, en los casos de titulos de renta variable, € articulo 73 del RIS viene a
decir: «Cuando la empresa perciba rendimientos de titulos de su cartera que procedan de bene-
ficios de la sociedad emisora generados con anterioridad a la adquisicion de los valores». Natu-
ralmente, esta interpretacion de la frase que estamos analizando no valdria nada més que para
larenta variable. Para la renta fija, los rendimientos de la sociedad perceptora a que se refiere
el articulo tienen que ser aquellos que corresponden a anterior titular y se transmitan con los
titulos como «cupdn corridox». En este sentido debe interpretarse la frase «que correspondan ...
a periodos anteriores».

No podemos estar de acuerdo con la opinién de Fernando Calbacho ni creemos que co-
rresponda a la mens legis ¢como es posible interpretar € sentido de una expresion de una ma-
nera tan distinta segin el tipo de titulos y de rendimientos de que se trate? Nétese que, segin
esta opinidn, cuando se trate de titulos de renta fija los rendimientos que se generan en
periodos anteriores son los del titular y, en cambio, tratandose de renta variable los rendimien-
tos se generan en periodos anteriores pero no para el antiguo titular de las acciones sino parala
sociedad emisora.

Si queremos un significado Unico tanto para renta fija como variable, en este dltimo
como habréa que entender que las palabras «que correspondan a periodos anteriores» no signifi-
can «que procedan de beneficios de la sociedad emisora generados en periodos anteriores» sino
gue los rendimientos del accionista se hayan devengado u originado en periodos anteriores.

(2) Tributacion de la percepcién de rendimientos con cupén corrido: Comentarios al articulo 73 del RIS. Revista de
Contabilidad y Tributacién n.° 103, octubre 1991.
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En resumen no puede interpretarse que estos rendimientos de la sociedad perceptora son
aquellos que se pagan con cargo a reservas, generadas en la empresa anticipada con anteriori-
dad a momento de la adquisicidn, sino agquellos que se devengaron por € titular de las parti-
cipaciones o de las acciones antes de la transmision. Es decir, ha de tratarse de rendimientos
del anterior titular transmitidos con las propias acciones.

Por tanto, la expresion «valores adquiridos con cupdn corrido» se refiere tanto a los de
renta fija como a aguellos titulos de renta variable que, a ser adquiridos, Ilevan incorporado el
cupdn que da derecho a percibir un dividendo, cuya distribucién fue aprobada con anterioridad
por la Junta General de la sociedad emisora.

Deberemos, pues, concluir que no puede aplicarse o dispuesto en el articulo 73 cuando
el acuerdo de reparto de dividendos ha sido posterior al cambio de titularidad.

La norma que se comenta ha de entenderse, pues, dentro del espiritu del articulo 24 dela
ley, contemplando determinadas particularidades cuando los valores adquiridos tienen su pre-
cio incrementado por un rendimiento del anterior titular que aln no se hizo efectivo.

Este derecho incorporado o cupén corrido en sentido amplio, puede ser consecuencia de
un acuerdo social de reparto de dividendos a cuenta de los beneficios del propio gjercicio o con
cargo a beneficios o reservas anteriores.

Cuando €l acuerdo de distribucién de dividendos, anterior al cambio de titularidad de las
acciones, se produce con cargo a beneficios o a reservas que forman parte ya del patrimonio
social, debe admitirse también que e valor de realizacion de las acciones una vez que se haya
hecho efectivo e dividendo, resultardinferior al pagado como precio de adquisicion, siendo la
diferencia o depreciacion de cartera igual a importe del dividendo que va incorporado en €l
precio de compra y es posteriormente percibido. En efecto, estando proxima y/o correspon-
diendo al mismo gercicio econémico de la participada |a fecha de transmision de sus acciones
y ladel pago del dividendo con cargo areservas, €l valor de realizacion antes de dicho pago,
debera considerarse el mismo en ambas fechas, ya que no ha de tenerse en cuenta ninguna re-
valorizacién o incremento en beneficios o reservas entre ellas. Por tanto, dicho valor de las ac-
ciones adquiridas queda disminuido simplemente en proporcion alos fondos repartidos.

Al aplicar € articulo 73 del RIS, €l efecto en el gercicio fiscal correspondiente es el mis-
mo que a dotar una provision. El mecanismo de la provisién por depreciacion de cartera per-
mitiria, en este caso, a mismo tiempo que contabilizar €l ingreso por dividendos percibidos dar
una pérdida de la misma cuantia. Como consecuencia de €ello, sin incrementar la base imponi-
ble del Impuesto de Sociedades ni la cuota, la sociedad conserva el derecho ala deduccion por
doble imposicién intersocietaria.
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En & caso de no dotar la provisiéon ni aplicar la opcion del articulo 73 se producira € in-
greso y la deduccién, quedando sobrevalorada la carteray originandose la minusvalia 0 menor
plusvalia al engjenar las acciones. El articulo 73 no dispone que se reduzca el valor de adquisi-
cién sino que simplemente o autoriza.

Vemos, pues, como deciamos a principio, como la letra de la ley puede encerrar una
trampa. Viniendo €l punto de partida de la interpretacién, como dice Lacruz, impuesto por €l
hecho de consistir la ley en una férmula verbal que tiene sentido contemplada aisladamente,
sin embargo hay veces en que ese sentido puede quedar tergiversado.

Si se piensa que lainterpretacion literal se limita a una aplicacion mecéanica del verbo le-
ga alos hechos, he agui un caso en que aun contemplada la letra aisladamente, puede darsele
un sentido y un significado que llevad error.

De esta forma, también la autoridad del profesor Sanz Gadea, en su libro «Impuesto so-
bre Sociedades» (3) ha podido dar, en nuestra opinion, €l mismo erréneo significado a la tan
repetida expresion «rendimientos que correspondan ... a periodos anteriores». El citado autor
recurre en determinados casos a la «hipotesis de generacion continua del beneficio» y la aban-
dona cuando se trata de resultados extraordinarios. Pero siempre interpretando que los rendi-
mientos del titular de las acciones corresponden a periodos anteriores, no cuando se han deven-
gado antes de la adquisicion, sino cuando se han generado anteriormente en la participada, a
través del gercicio de sus actividades empresariales.

Naturalmente al llegar a esta interpretacion que entendemos equivocada, Sanz Gadea no
puede por menos de extrafiarse de que la letra del precepto le lleve a contradecir €l espiritu del
Reglamento y por ello hace notar que «si la doble imposicién esta en que el dividendo integre
la base imponible del perceptor, aqui no hay doble imposicion y, por tanto, se carece de funda-
mento para gozar de la deducciény.

En cambio, en el que entendemos como verdadero sentido del articulo, si que parece
[6gico permitir esta deduccion, puesto que existe la doble imposicion si consideramos que €l
primer titular que transmite los valores si que ha de integrar como ingreso el dividendo que de-
vengo, aungue lo sea como plusvalia o mayor precio de los titulos transmitidos.

El Reglamento, con esta disposicion, viene pues a corregir la doble imposicion
econdmica que se produciriaa eliminar la empresa compradora la sobrevaloracion de su carte-
ra sin poder deducir el impuesto pagado por la vendedora, que tuvo que incluir € sobreprecio
en su base imponible.

(3) 3.2Edicion, septiembre 1991, pgs. 596 y ss.
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Una cosa muy distinta es la aplicacion que muchas empresas han pretendido del articulo,
con la mencionada interpretacion, a nuestro juicio equivocada, de laletradel mismo.

Dicha interpretacion permite lo siguiente: La sociedad A puede comprar, por giemplo, €l
100% de la sociedad B, la cual tiene grandes reservas acumuladas. Una vez adquirida dicha so-
ciedad B y siendo ya la voluntad de B formada exclusivamente por decisiones de A, esta
ultima decide traspasar todas las reservas de la participada a su propio balance por medio de
una distribucién de dividendos, que en este caso constituye, evidentemente, una simple opera-
cion de traspaso entre masas patrimoniales de A; en efecto, €l pago de dividendo supone un
traspaso de la tesoreria de la participada a la de la matriz, pero no realmente la percepcion de
un rendimiento.

Después aplica indebidamente el articulo 73y pretende la deduccién de todo e impuesto
que no pago, ya que no integré el dividendo en su base imponible.

Puede ocurrir que entre la adquisicion de las acciones de B y la decisién del reparto del
dividendo con cargo a reservas anteriores hayan transcurrido varios gercicios, y que existan
beneficios acumulados posteriormente a la adquisicion, con lo que a reducir € valor de la car-
tera de acuerdo con € articulo 73 ya no se esta corrigiendo ningiin desfase econémico entre
valor tedrico o contable de B y el valor de adquisicion contabilizado en A.

Evidentemente no puede ser éste e espiritu ni la letra del Reglamento, ni semejante
aplicacion resiste una interpretacion sisteméatica del mismo, puesto que choca frontalmente con
su articulo 173y con € articulo 24 delaLey.

En referencia al tratamiento de los dividendos con cargo areservas cuando se trata de so-
ciedades vinculadas, la Ley de 17 de diciembre de 1991, de adecuacion de determinados con-
ceptos impositivos a las Directivas y Reglamentos de las Comunidades Europeas, ha incidido
en e régimen fiscal aplicable a sociedades matricesy filiales con los mismos criterios aqui ex-
puestos.

En lo referente ala distribucion de reservas de lafilial, se determina que la sociedad ma-
triz debe integrar dichos dividendos integros en su base imponible, con derecho a deducir €l
impuesto efectivamente pagado. Y en cuanto a la calificacién de las reservas, se entenderan
aplicadas las Ultimas cantidades abonadas a dichas reservas. No tendra la consideracion de par-
tida deducible la depreciacion de la participacion de la sociedad matriz, derivada de la distribu-
cién de las reservas que correspondan a beneficios obtenidos por lafilial con anterioridad ala
adquisicién de la participacion.
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