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IMPUESTO SOBRE LA
TRIBUTACION RENTA DE LASPERSONASFISICAS: N.© 257

INCREMENTOSY DISMINUCIONES

[. INCREMENTOS Y DISMINUCIONES DE PATRIMONIO: NORMAS RELATIVAS
A LOSPROCESOSDE FUSION Y ESCISION

A. Alteracion en la composicién del patrimonio en las oper aciones de fusion y escision.

El segundo parrafo del articulo 48. Uno €) se refiere alos supuestos de escision, fusion o
absorcion de sociedades.

En los supuestos citados, |0s socios entregan acciones representativas del capital social
de las entidades disueltas 0 escindidas y reciben acciones representativas del capital social de
las entidades beneficiarias de la fusion, absorcidn o escision. Refiriéndose a la fusion, el arti-
culo 235 de la Ley de Sociedades Anénimas dice que el proyecto de fusién contendré «el tipo
de canje de las acciones que se determinara sobre la base del valor real del patrimonio social
...», y haciendo lo propio con la escision, € articulo 252.2 de la misma ley afirma que «las
acciones o participaciones sociales de las sociedades beneficiarias de |la escision deberan ser
atribuidas en contraprestacion alos accionistas de la sociedad que se escinde ...».

Ese canje de valores determina una alteracion en la composicion del patrimonio ponién-
dose de manifiesto un incremento o una disminucion de patrimonio por diferencia «entre el
valor de adquisicion de los titulos, derechos o valores representativos de la participacion del
socioy el valor delos titulos, numerario o derechos recibidos».

B. Variacion devalor: Medicién en los procesos de fusion y escision.

Lavariacién de valor no esta claramente cuantificada en lanormalegal. En efecto, dicha
norma no precisacud es el «valor de lostitulos, numerario o derechos recibidos». ¢Se trata del
valor tedrico contable? ¢Se trata del valor real o de mercado? ¢Es €l valor resultado de capita-
lizar el tipo del 12,5 por 100 el beneficio promedio?
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La legislacion precedente no sirve de apoyo, porque se pronunciaba en los mismos
términos -valor de los titulos o derechos recibidos-, pero €l articulo 87.3 del Real Decreto
2384/1981, de 3 de agosto, por €l que se aprob6 el segundo Reglamento del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas, refiriéndose al canje, en general, de toda clase de valores, esta-
blecié las dos normas siguientes:

— Respecto de los titulos que cotizan en Bolsa, €l valor de los titulos que se reciben sera
el de cotizacion en lafecha de conversion, canje o estampillado.

— Respecto de los titulos que no cotizan, se tomara como valor el nominal més la parte
proporcional de las reservas después del canje.

La misma regla, aunque en referencia a sujetos pasivos por el Impuesto sobre
Sociedades estableci6 el articulo 137 del Reglamento del Impuesto sobre Sociedades: «El
valor de estos titulos o derechos sera el de cotizacion en el dia de la entrega, o, en otro caso, su
valor tedrico, de acuerdo con €l Ultimo balance aprobado por la entidad emisoras.

¢Estén en vigor ambas normas? El articulo 137 del Reglamento del Impuesto sobre
Sociedades no ha sido derogado expresamente, pero no se puede aplicar alas personas fisicas.
El articulo 87 del Real Decreto 2384/1981 ha sido derogado por la Ley 18/1991, en cuanto que
desarrollo reglamentario de la Ley 44/1978, si bien es cierto que no habiendo variado €l conte-
nido de la norma legal desarrollada podrian existir motivos para interpretar la misma en el
sentido regulado por la norma reglamentaria derogada.

Ahora bien, a nuestro entender la cuestion planteada ha de resolverse por aplicacion de
lo previsto en €l articulo 7.° de laLey 29/1991, de 16 de diciembre, de adecuacién de determi-
nados conceptos impositivos a las Directivas y Reglamentos de las Comunidades Europeas. En
efecto, en dicho precepto, y en relacién a las operaciones de fusién y escision, se establecen
dosreglas:

— La atribucion de valores como consecuencia de una fusion o escision puede deter-
minar un incremento o una disminucion de patrimonio. Esta norma es coincidente
con la prevista en € articulo 48. Uno €) de la Ley 18/1991, y, por consiguiente, no
afnade nada nuevo.

— El importe del incremento o disminucion de patrimonio sera la diferencia entre el
valor real de los valores recibidos y el valor de los entregados determinado de
acuerdo con las normas del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas o del
Impuesto sobre Sociedades, segiin proceda.
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Asi pues, es el valor rea de las acciones o, en general, valores recibidos, € que ha de
tomarse para calcular el incremento o la disminucion de patrimonio. Pero, ¢qué debemos
entender por valor real? A nuestro entender, bajo tal expresién no cabe sino el valor que la
accion o valor representativo del capital social tenga en el tréfico. Serd, por tanto, €l valor que
pudiera ser fijado en una transaccién entre partes independientes. El adjetivo real no puede, en
rigor, tener otra significacion.

En este sentido, respecto de las acciones que cotizan en Bolsa podemos afirmar que
nada ha cambiado por relacion alo previsto en el Real Decreto 2384/1991, en tanto que en lo
que se refiere alas acciones no cotizadas se abandona €l criterio del valor tedrico para adoptar
el del valor real. ¢Es afortunado este cambio? Depende desde la perspectiva desde la cual se
contemple.

Desde la perspectiva de la sencillez en la gestion del sistema tributario parece evidente
gue es mucho mas complicado determinar el valor real de un titulo representativo de la partici-
pacion en el capital social que su valor tedrico. Sin embargo, €l valor tedrico carece de preci-
sion para determinar €l verdadero valor y, por tanto, su utilizacion necesariamente determinara
resultados inexactos.

La Ley 29/1991, apartandose del precedente reglamentario, ha establecido €l valor red
gue serd, como ya expusimos anteriormente, el que hubiera sido acordado en condiciones
normal es de mercado entre partes independientes. Aparentemente la Ley 29/1991 ha tomado €l
sendero mas dificil pero mas cierto frente al mas facil pero mas impreciso, porque, en efecto,
determinar el valor real no es sencillo. Sin embargo, ha de observarse que ante cualquier incre-
mento de patrimonio la Administracion Tributaria, en particular la Inspeccion de los Tributos,
en el gercicio de su funcién comprobadora, debera determinar el valor de mercado puesto que,
de acuerdo con lo previsto en e articulo 46. Tres «por importe del valor de engjenacion se
tomaréa el efectivamente satisfecho, siempre que no difiera del normal de mercado, en cuyo
caso prevalecera éstex». En este sentido nos parece, mas bien, que la Ley 29/1991 no afiade un
apice de complejidad.

C. Procesos de fusion y escision amparados por la Ley 29/1991.

En la préctica, la mayoria de los procesos de fusion y escision se llevaran a efecto bajo
laLey 29/1991, lo queimplicaque:

— No se integran en la base imponible los incrementos y disminuciones de patrimonio
gue se pongan de manifiesto con ocasion del canje de valores (art. 8.° Ley 29/1991).
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— Los valores recibidos se valoraran, a efectos, fiscales, por el vaor de los entregados
determinado de acuerdo con las normas del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas (art. 9.° Ley 29/1991).

Este régimen tributario implica un diferimiento del incremento o de la disminucion de
patrimonio habida como consecuencia de la realizacién del canje de valores en la fusion o
escision, de tal suerte que uno y otra se gravaran cuando €l accionista transmita las acciones de
la sociedad beneficiaria

A nuestro entender, este régimen tributario no implica ninglin beneficio fiscal, sino que se
trata, mas bien, del reconocimiento, en €l plano tributario, del principio de continuidad que rige
los procesos de fusion y escision. Fiel a este principio, la doctrina administrativa ha entendido
que alos efectos de aplicar €l sistemade «reglasy porcentajes» previsto en el articulo 45. Dos la
fecha de adquisicidn de las acciones recibidas serala que tuvieran las acciones entregadas.

I1.INCREMENTOSY DISMINUCIONESDE PATRIMONIO: NORMASRELATIVAS
A LASAPORTACIONESNO DINERARIAS

A. Supuesto general.

El articulo 48. Uno d) cuantifica el incremento o la disminucion de patrimonio tomando
como valor de transmision el mayor de los cuatro siguientes:

— El valor nominal de las acciones o participaciones recibidas mas, en su caso, €l
importe de la prima de emision.
— El valor que resulte de los informes previstos en la legislacion mercantil .

— El valor de cotizacion de los titulos recibidos en el dia en que se formalice la aporta-
cién o el inmediato anterior.

— La valoracion del bien aportado segin los criterios establecidos en las normas del
Impuesto sobre el Patrimonio.

Estas cuatro reglas intentan determinar de manera objetivay libre de controversias €l verda-
dero valor de los hienes transmitidos. Es claro que las reglas apuntadas son objetivas e incontro-
vertibles, pero que consigan determinar € verdadero valor no 1o es tanto. Examinémodlas.
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La primera regla de valoracion responde a la idea de que, en principio, los bienes apor-
tados se contabilizaran por la sociedad beneficiaria de la aportacién por su valor real, en cuyo
caso, lasuma del nominal emitido mas el importe de la prima de emision debe reflgjar perfec-
tamente dicho valor real. Ahora bien, cuando la persona fisica aportante deviene principal
accionista 0, en su caso, accionista tnico de la sociedad que recibe la aportacion, no es seguro
gue los bienes objeto de la aportacién se contabilicen por su valor real. De hecho, la
Resolucién de 30 de julio de 1991 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas no
impone el valor real sino que se refiere «al valor otorgado en la escritura de constitucion de la
sociedad o, en su caso, de ampliacion de capital ».

La segunda regla de valoracion remite al valor que se determine en el informe de
experto. De acuerdo con lo previsto en el articulo 38 de la Ley de Sociedades Andnimas, «el
informe contendréa la descripcion de cada una de las aportaciones no dinerarias, con sus datos
registrales, en su caso, asi como los criterios de valoracion adoptados, con indicacién de si
los valores a que éstos conducen corresponden al nimero y valor nominal y, en su caso, ala
prima de emision de las acciones a emitir como contrapartida». En el citado informe se
contiene, pues, una valoracién, cuyo efecto juridico se prevé en €l articulo 133.2 del Regla
mento del Registro Mercantil, seglin el cual «el Registrador denegara la inscripcién cuando el
valor escriturado supere el valor atribuido por €l experto en més de un 20 por 100». Bien se
comprende que la funcion del experto es impedir sobreval oraciones que pongan en peligro €l
principio de efectividad del capital socia y que, por tanto, cuando el valor que conste en la
escritura de aportacion sea inferior a real, el informe de experto no tenga por qué combatir
dicho valor.

Laterceraregla de valoracion es correcta, pero solo opera en el caso de que la sociedad
que recibe la aportacién cotice en Bolsa.

Finalmente, la cuarta regla de valoracién remite a los valores establecidos en la Ley
19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio, respecto de los bienes que son
objeto de la aportacion. Las reglas de valoracién previstas en la Ley 19/1991 varian para cada
tipo de bien, pero, en general, podemos afirmar que no recogen el valor rea de los mismos,
sino un valor objetivo (valor catastral, valor tedrico, valor de capitalizacion, ...).

La conclusion que se deriva de lo expuesto es que, salvo en el supuesto de cotizacion
bursatil, las normas de valoracién de las aportaciones no dinerarias no conducen a valor real
de los bienes objeto de las mismas, determinandose, por consiguiente, incrementos y disminu-
ciones de patrimonio ficticios. No es dificil prever que, siendo, a fin de cuentas, la aportacion
no dineraria un acto voluntario y de carécter extraordinario las disminuciones ficticias superen
alosincrementos ficticios, por méas que tanto unas como otros sean incorrectos.
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Podria afirmarse que, en realidad, la determinacion de una disminucion de patrimonio
ficticia no es un verdadero problema pues, de una parte, las reglas de integracion y compensa
cion previstas en los articulos 60 y siguientes dificultan €l «aprovechamiento fiscal» de las
disminuciones de patrimonio artificialesy, de otra, el valor que toman |os bienes aportados en
sede la sociedad beneficiaria es el mismo que ha servido de base para la determinacién del
incremento o la disminucion de patrimonio, con lo cual latributacion sobre el valor real queda
aplazada al periodo en que dicha sociedad transmita el bien objeto de la aportacion.

A nuestro entender, este argumento tiene un buen fundamento en operaciones interiores
pero no es acertado en operaciones transfronterizas.

Un gilemplo aclararala cuestion.

Sea el sujeto pasivo X que ha adquirido en 1991 un paquete de acciones por importe de
100.000.000 pesetas, siendo su valor tedrico en el afio 1993, segun balance debidamente audi-
tado, 70.000.000 pesetas. Aporta dicho paguete de acciones, en su 50 por 100 a una sociedad
residente en territorio espafiol y en su 50 por 100 a una sociedad no residente en territorio
espafiol. Posteriormente ambas sociedades transmiten |as acciones recibidas. El valor real del
paquete de acciones es 160.000.000 pesetas.

Tributacién:

—En € sujeto pasivo X (personafisica).

* Plusvaliareal (160.000.000 — 100.000.000) ............... 60.000.000 ptas.

« Minusvalfafiscal (100.000.000 — 70.000.000) .......... (30.000.000) ptas.

— En |la sociedad residente.

Aun cuando no esta regulado que el valor de adquisicion sea el valor fiscal
(70.000.000/2 = 35.000.000 ptas.), parece légico suponerlo asi. Por tanto, cuando transmita
las acciones obtendra una plusvalia de:

160.000.000/2 — 35.000.000 = 45.000.000 ptas.
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— En la sociedad no residente.

Su tributacion dependera de la legislacion del Estado en donde tenga su residencia. En
cualquier caso la plusvalia que pudiera obtenerse no tributara en Espafia.

En conclusién, una operacién en laque laplusvaliareal es 60.000.000 pesetas determina
una plusvalia fiscal de [15.000.000 ptas. (45.000.000 — 30.000.000)], debido a un sistema de
valoracion deficiente.

A nuestro entender, la solucion maés correcta, de lege ferenda, consiste en valorar las
acciones recibidas por su valor real, determinandose, en consecuencia, un incremento o una
disminucion de patrimonio por diferencia entre dicho valor y el valor de adquisicion de las
acciones aportadas o, en general, el valor de adquisicion de los bienes aportados.

B. Aportacion deramas de actividad.

Especial consideracion merecen las aportaciones de ramas de actividad acogidas a la
Ley 29/1991.

A los efectos de la Ley 29/1991, se entiende por rama de actividad «el conjunto de
elementos que constituyen una unidad econémica auténoma» (art. 2.° 4 Ley 29/1991), y, de
acuerdo con su Disposicion Adicional Segunda, las personas fisicas pueden acogerse al
régimen que la citada ley establece respecto de la aportacion de patrimonios empresariales
«siempre que lleven su contabilidad con arreglo alo dispuesto en el Cédigo de Comercio».

El régimen previsto en la Ley 29/1991, respecto de las aportaciones no dinerarias de
ramas de actividad, tiene como elementos esenciales |os siguientes:

— Los incrementos de patrimonio, determinados por diferencia entre el valor rea y €
valor neto contable de los bienes aportados, que se pongan de manifiesto con ocasion
de la aportacion no se integran en la base imponible del aportante.

— El valor de los bienes aportados serg, a efectos fiscales, e mismo que tenian a los
citados efectos en sede de la persona que realiza la aportacion.

— Las acciones o cuotas de participacion socia recibidas por la persona que redliza la
aportacion se valoran, a efectos fiscales, por el valor neto contable de la unidad
econdmica autdnoma o rama de actividad aportada en sede de la persona aportante.
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La caracteristica principal de este régimen es el diferimiento en la tributacion del incre-
mento de patrimonio que se manifiesta con mativo de la aportacion.

Veamos un caso practico.

Aportacion de una empresa cuyo valor en libros de contabilidad es 100, siendo su valor
real 140.

* Tributacién del aportante: El incremento de patrimonio [40 (140 — 100)] no se inte-
graraen la base imponible. Valoraralas acciones recibidas por 100.

e Tributacion de la sociedad: Calculard los incrementos y disminuciones de patri-
monio, asi como las amortizaciones sobre 100. Por tanto soportara una tributacion de
[(140-100)/0,35 = 14].

El régimen descrito es voluntario, de tal manera que el sujeto pasivo puede optar por
acogerse al mismo (art. 16 de laLey 29/1991) o no. Si no se acoge el incremento o la disminu-
cién de patrimonio se incluye en el rendimiento neto de la actividad empresarial o profesional,
de acuerdo con lo previsto en el articulo 41. Dos. En la préctica, por consiguiente, excepto que
no existan incrementos de patrimonio latentes en los activos aportados, 10s sujetos pasivos
acudiran alaviadelalLey 29/1991.

Laviade laLey 29/1991 tiene el inconveniente de que, bajo determinadas circunstan-
cias, crea doble imposicion. En efecto, si las acciones recibidas a consecuencia de la aporta-
cion se transmiten antes de que por aplicacion de los porcentgjes del articulo 45. Dos medie
exencion puede haber doble imposicion. Pero también puede haber doble desimposicién en €l
supuesto de que latransmision de las acciones esté exenta.

V eamos ambos escenarios en el marco del ejemplo propuesto.

1. Se transmiten las acciones a una persona fisica antes de los dos afios de tenencia de
las mismas, por importe de 140.

* Tributacién en € transmitente: Incremento de patrimonio de [26 (140 — 14 — 100)],
que suponemos tributa a un marginal de 0,4 : 10,4 [téngase en cuenta que las acciones
valen (140 — 14 = 126), siendo 14 el impuesto soportado por la sociedad)].
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* Tributacion en la sociedad que recibio la aportacion: 14, ya en concepto de incre-
mento si transmite la empresa recibida ya en concepto de mayor rendimiento si no la
transmite.

* Tributacién en la persona fisica adquirente (bgjo el supuesto de que se distribuya el
resultado de 26 habido en la sociedad y posteriormente transmita las acciones y de
que tributa a un marginal de 0,4):

[(40 — 14) / 0,4 — (40 —14) /0,1] (deduccién por doble imposicién) = 7,8, por la
distribucion de reservas y por la transmision de las acciones, sufrird una disminucion
de patrimonio de 26 (126 — 100) / 0,4 = (10,4) (téngase en cuenta que después de la
distribucién de reservas | as acciones valen 100).

Total tributacion sobre 40 unidades de renta:

—Enlasociedad que recibe laaportacion ............ccocceevevveeiccnienns 14
—En €l socio que aportd y transmitil 1as acCiones ...........cceveevenene 10,4
—En el socio que compr las acciones, recibio reservas y después
transmitio 1aS CCIONES .....oveveriiirieereeee e 78 — 104
TOTAL ottt 21,8

Se aprecia, por consiguiente, que existe una imposicion sobre 40 unidades de 21,8,
siendo asi que la tributacién pertinente es de 16 por ser 0,4 €l tipo marginal de la persona que
realiza la aportacion.

2. Se transmiten las acciones a una persona fisica una vez transcurrido el periodo de
tenencia determinante de exencién.

* Tributacién en el transmitente: Ninguna, por mediar exencion.

» Tributacién en la persona fisica adquirente: La misma del supuesto anterior.
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Total tributacion sobre 40 unidades de renta:

—Enlasociedad que recibe laaportacion ...........ccccceeeeeeveeveceevennnn, 14
—En el socio que aportd y transmitio |as acCiones ........ccceevveeeenee 0

—En el socio que compré las acciones, recibio reservasy después
transSMitio 1S ACCIONES .......ocveeveieeeirece ettt 78 — 10,4

Se aprecia, por consiguiente, que existe una imposicion sobre 40 unidades de 11,4,
siendo asi que latributacién pertinente es 16, segin sabemos.

Una variante de este caso se presenta cuando el adquirente de las acciones es una
persona juridica. En este caso latributacion es como sigue:
e Tributacién en el transmitente: Lamisma.
* Tributacién de la sociedad que recibié la aportacion: La misma.
« Tributacién de la sociedad adquirente de las acciones:
[(40 — 14) / 0,35 — (40 — 14) / 0,35] (deduccién por doble imposicién) = 0, por la
distribucion de reservas y por la transmision de las acciones sufrira una disminucion

de patrimonio de 26/0,35 = (9,1) (recuérdese que después de la distribucion de
reservas las acciones valen 100).

Total tributacion sobre 40 unidades de renta:

—Enlasociedad que recibe [aaportacion ...........ccccceeeveeveeveeeenennn, 14
—En el socio que aportd y transmitio 1as aCCioNeS .........ccoeeeeererenas 0

— En €l socio que compré las acciones, recibio reservasy después

tranSMItiG 1S ACCIONES .....cecvviveiieeriiececec e 0 -91
TOTAL e 49
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Se aprecia, por consiguiente, que existe una imposicién sobre 40 unidades de 4,9 siendo
asi que latributacion pertinente es 16, seguiin sabemos.

Considerando en su conjunto los casos expuestos, que, obviamente, podrian multipli-
carse extraordinariamente en funcién de los sujetos intervinientes y del porcentaje reductor
que deba aplicarse, se puede concluir en que existen casos de doble imposicién y de desimpo-
sicion, y, ademas de diferente intensidad. Esta dispersion es debida ala diversidad de sistemas
para evitar ala doble imposicion, ala posibilidad o imposibilidad de que se apliquen y, final-
mente, ala naturaleza variable en el tiempo del porcentaje reductor del articulo 45. Dos.

C. Canjedevalores.

LaLey 29/1991 davidaalafiguradel canje de valores, que, en realidad, no es sino una
aportacion no dineraria caificada tanto por el objeto de la misma como por las circunstancias
gue en ella concurren. A saber:

— El objeto de la aportacion son valores representativos del capital social de sociedades.

— Lasociedad beneficiaria de la aportacion alcanza, como consecuencia de la misma, la
mayoria de los derechos de voto en la sociedad participada (art. 2.°5 Ley 29/1991).

Este tipo de aportacion no dineraria disfruta de un régimen especial que se caracteriza
por dos notas:

— No integracién en la base imponible de los incrementos y disminuciones de patrimonio que
S pongan de manifiesto como consecuenciadel canje devalores (art. 8.° Ley 29/1991).

— Los valores recibidos toman, a efectos fiscales, el mismo valor que tenian los titulos
entregados. Ademés, los valores recibidos conservan la antigiiedad que tenian los
valores entregados a los efectos de la aplicacién de las reglas y porcentajes del arti-
culo 45. Dos (art. 9.° Ley 29/1991).

Este régimen solamente se aplica a los socios residentes en Espafia 0 en algin Estado
miembro de la Comunidad Econdmica Europea, excepto que la entidad que recibe la aporta-
cion no dineraria sea residente de un Estado tercero a la Comunidad Econémica Europea y,
ademas, tribute en régimen de privilegio (art. 9.° Ley 29/1991). Respecto de los socios resi-
dentes en Estados terceros ala Comunidad Econdmica Europea solamente se aplica €l régimen
tributario de referencia si la sociedad beneficiaria de la aportacion es residente en Espafia.
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Lafiguradel canje de valores tiene su origen en la Directiva 434/90, del Consgjo, sobre
un régimen comin para las operaciones de fusién, escision, aportacion de activos y canje de
valores. Dicha norma obligaba a los Estados miembros a regular, de acuerdo con sus direc-
trices, Unicamente las operaciones de canje de valores en las que intervinieran sociedades resi-
dentes en diferentes Estados miembros de la Comunidad Econémica Europea. El legislador
espafiol, sin embargo, ha regulado la operacion de canje de valores interna, esto es, aquella en
la que las entidades intervinientes son residentes en Espafia, y también la internacional no
comunitaria, en la que las sociedades intervinientes pueden ser no residentes en Espafia.

La amplitud del ambito espacial de la operacién de canje de valores determina una
notable dosis de complejidad en el andlisis de los problemas que plantea la misma, de aqui que
sea conveniente centrarse en las hip6tesis més frecuentes, a saber, €l canje de valoresinternoy
el canje de valores intracomunitario.

El principal problema que plantea la operacién de canje de valores es el valor que, a
efectos fiscales, han de tener las acciones o valores canjeados en sede de la sociedad que
resulta ser dominante (mayoria de derechos de voto) después de la operacion de canje. Dos
soluciones son posibles:

— El valor fiscal sera el valor de adquisicién, es decir, el importe del nomina emitido
maés, en su caso, la prima de emision de acciones.

— El valor fiscal sera el valor de adquisicion que tenian los val ores en sede de cada socio
que haacudido a canje.

La primera tesis tiene en su apoyo la realidad contable, pues la sociedad que recibe la
aportacién emitira las acciones por su valor real, en tanto que la segunda parece enmarcarse en
la técnica de congelacion de valores propia de la Ley 29/1991. Ahora bien, los efectos prac-
ticos de una u otra solucién son bien diferentes. En efecto, la admision del valor real determi-
naré que en la posterior transmision de las acciones o valores adquiridos por |a sociedad domi-
nante no se produzcan incrementos de patrimonio, 0, mas exactamente, que no se produzcan
otros incrementos de patrimonio que los debidos a hechos posteriores a la operacién de canje
devalores. Lo contrario sucede en el supuesto de congelacién de valor.

Lacircunstancia descrita admite una doble valoracion.

Bien se comprende que la Hacienda Pudblica haya de contemplar con malos ojos que la
transmisién de las acciones a terceros por parte de la sociedad beneficiaria de la aportacion no
determine un incremento de patrimonio gravable (tesis del valor rea), porque si los accionistas
que realizaron el canje controlan dicha sociedad, en la practica lo que esta sucediendo es que
los mismos estén transmitiendo las acciones sin pagar sobre el incremento de patrimonio obte-
nido quedando su gravamen diferido hasta el periodo impositivo en que los citados accionistas
de la sociedad beneficiaria de la aportacion transmitan las acciones representativas del capital
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social de la misma, con €l agravante de que por virtud de lo previsto en €l articulo 45. Dos
pudiera darse el caso de exencién o de reducida tributacion. Pero también ha de comprenderse
gue la hipotesis contraria (tesis del valor congelado) haya de ser contemplada como técnica
mente incorrecta en cuanto que pueda determinar o ser causa de doble imposicion.

Planteadas asi las cosas |a pregunta relevante es la siguiente: ¢Se produce doble imposicion
en & caso de que las acciones adquiridas por la sociedad dominante se valoren por € precio en que
fueron adquiridas por los socios que redlizaron la aportacion? La respuesta es que no existe doble
imposicion s funcionan |os mecanismos para evitar la doble imposicidn. Sucede, sin embargo, que
estos mecanismos son diferentes en el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y en €
Impuesto sobre Sociedades, por 10 que no cabe una Unicarespuestaa problema planteado.

Veamos un caso practico que versa acerca de |os mecanismos para evitar ladoble imposicion:

— Seala Sociedad A cuyo balance es el siguiente:

ACHIVO .ooiiiice 100  Capita ..cccocevvriierieeene, 40
Reservas ......ooocvvvvvvvvveenns 60
100 100

— Los socios de la Sociedad A son ay b, ambos personas fisicas que han adquirido cada
uno lamitad de |as acciones por importe de 30 y 40, respectivamente.

—La Sociedad B ofrece el canje, resultando que el valor real dela Sociedad A es 140y,
por lo tanto, el valor delas accionesde ay b es 63 en cada uno.

100 + 40 — 40/0,35
2

—La Sociedad A transmite su patrimonio con posterioridad a la realizacion de la opera
cién de canje, resultando un incremento de patrimonio de 40.

—Lossocios ay b transmiten las acciones de la Sociedad B, por un importe de 63, cada
uno, ala Sociedad C.

— La Sociedad B transmite las acciones de la Sociedad A por 126, ala Sociedad D.
— Tanto la Sociedad A como la Sociedad B distribuyen sus reservas.

— Finamente las Sociedades C y D, una vez percibidas las reservas, transmiten las
accionesdeBy A.

Estudios Financieros n.° 128 17

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



TRIBUTACION

L 1QUIDACIONES PERTINENTES

Liquidacién
Concepto Cuota
Sujeto pasivo

Socio a Transmision acciones de B (63 —30/0,35) (1) wcervererererrerrererrenenes 11,55
Socio b Transmision acciones de B (63 —40/0,35) (2) everrereeerieerireenens 8,05
Sociedad A Transmision de sus activos (240 —100/0,35) (3) weveverervrernerereenenes 14
Sociedad B Transmision delasaccionesde A | (126 —30—40/0,35) (4) woceeevrereennnes 19,6
Sociedad C Reparto reservas de B (37,6/0,35-37,6/0,35) (5) .covevvrvenee 0
Sociedad D Reparto reservas de A (86/0,35 —86/0,35) (6) ..evvevrvererrenenes 0
Sociedad C Transmision delasaccionesde B | (126 —40/0,35) (7) .ocovrvvereevnereneenenes (30,1)
Sociedad D Transmision delasaccionesde A | (126 —70/0,35) (8) .ecovvvvrvevevrereenenes (19,6)
Socios consti- | Transmision delas acciones alos
tuyentesde A sociosay b, por el socio fundador | (70 —40/0,35) (9) .eeeerriererenerienenn 10,5
Sociedad A Tributacion ordinaria (92,30/0,35) ..oooveieriieriiieieeeee e 32,30

O T AL ettt e h et 46,30

(1) 63 es el precio de ventay 30 el de adquisicion.

(2) 63 es € precio de ventay 40 el de adquisicion.

(3) 140 es el vaor rea delosactivosy 100 el valor contable.

(4) 126 es € precio de venta de las acciones, que coincide con €l valor real de los activos de la Sociedad
A, disminuido en € impuesto a cargo de la Sociedad A; 30y 40 €l precio de adquisicién en los accio-
nistasay b, que se «congela» en la Sociedad B.

(5) 56 son las reservas existentes en B.

(6) 86 son las reservas existentes en A.

(7) 126 es €l precio de adquisicion y 40 es el precio de venta que coincide con el valor de balance.

(8) Id (7).

(9) 70 es el precio de ventaalos sociosay by 40 es el precio de adquisicién que coincide con el capital
social delaSociedad A.
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Puede observarse que la tributacion total -46,30- responde exactamente a los beneficios
generados por la Sociedad A. En efecto:

— A una reserva de 60 corresponde un beneficio de 92,30 y un impuesto de
0,35/92,30 = 32,30.

— A unaplusvaliade 40 corresponde un impuesto de 14.

Asi pues, podemos concluir que en la medida en que funcionen los mecanismos para

evitar la doble imposicion el valor fiscal de las acciones recibidas en canje deberia ser el valor
de adquisicion en sede de los socios que aceptaron el canje.

Examinemos ahora una operacion de canje de valores intracomunitaria, también con la
ayudade un gjemplo:

— Seala Sociedad A cuyo balance es el siguiente:

Capital ..o 100
Activo 140 Reservas ......cocveveeeeenen. 40
140 140

La Sociedad A reside en Italia

— Los socios de la Sociedad A son ay b, ambos personas fisicas residentes en
Alemania, que constituyeron, al 50 por 100, la Sociedad A, siendo, por tanto, €l valor
de adquisicion de sus acciones 100.

—La Sociedad B, residente en Espafia, ofrece un canje de valores, siendo €l valor real de
la Sociedad A coincidente con su valor tedrico.

—Los socios ay b transmiten las acciones de la Sociedad B a la Sociedad C, residente
en el Reino Unido.

— La Sociedad B transmite las acciones de la Sociedad A ala Sociedad D, residente en
Portugal.

— Tanto la Sociedad A como la Sociedad B distribuyen sus reservas.

— Finamente, las Sociedades C y D, una vez percibidas las reservas, transmiten las
accionesdeBy A.
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Bajo el supuesto de congelacion absoluta de valores, las liquidaciones pertinentes
serfan:

Liquidacion
Concepto Cuota
Sujeto pasivo
Sociedad B o )
(Esparia) Transmision acciones de A (140 —100/0,35) (1) wevevvrerrevrererrenene 14
Sociosay b o )
(Alemania) Transmision acciones de B (140 — 14 — 100/0,35) (2) ..eereevereenene 91
Sociedad D
(Portugal) Reparto de reservas de A (40 +21,53/0,35-21,53) (3) ........... 0
Sociedad D
(Reino Unido) Reparto de reservas de B (26 +14/0,35—14) (4) .oovvevvrerrenne 0
Sociedad D o ]
(Portugal) Transmision delasaccionesde A | (100 —140/0,35) (5) «oervrereerererereenenes (14)
Sociedad C o )
(Reino Unido) Transmision delasaccionesde B | (100 —126/0,35) (6) ...coovvveveerereennes 9,1)
Sociedad A ) » o
(Italia) Tributacion ordinaria (61,53/0,35) ...ovveereeenieieenieeee e 21,53

(2) 140 es €l precio de ventay 100 el valor fiscal, que coincide con el valor de adquisicion que paralos
socios ay b tenian las acciones canjeadas.

(2) 126 (140 — 14) es € valor de transmision de las acciones de la Sociedad B, coincidente con un valor
contable, y 100 es valor fiscal de las citadas acciones; ay b son personas fisicas que tributan al 0,35.

(3) 21,53 es e impuesto pagado por la Sociedad A, supuesto un tipo de gravamen de 35%, puesto que
61,53/35% = 21,53y 61,53 — 21,53 = 40, que son las reservas existentes, la deduccion de 21,53
se debe a que operala Directiva matriz-filial.

(4) Ladeduccion de 14 se debe a que operala Directiva matriz-filial.

(5) 100 es €l valor de las acciones de A una vez distribuidas las reservas, en tanto que 140 es el valor de
adquisicion.

(6) 100 es el valor de las acciones de B una vez distribuidas |as reservas, en tanto que 126 es el valor de
adquisicion.
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Se observa que la tributacién total es 21,53, que responde, exactamente, a los beneficios
generados por la Sociedad A. Debemos, sin embargo, advertir que en la elaboracion del
supuesto se ha partido de la hipotesis de que los Estados miembros de la Comunidad
Econémica Europea implicados no hacen uso de la facultad que les concede la Directiva
90/435, matriz-filial, de no computar las disminuciones de patrimonio inherentes a la distribu-
cién de reservas, 1o cual no es redista, porque en tal caso la carga tributaria se distribuye en
contra de |os paises en donde residen | as sociedades perceptoras de | as reservas.

El gemplo propuesto esilustrativo:

Impuestos
|. Sociedades IRPF
Estado
[talia .oooerereeeee 21,53 -
Alemania ..........ccueee... - 91
Espafia .......ccccoeveeneins 14 -
Portugal .......cccceeeiieenne 14 -
Reino Unido ................ (9,1 -

Se observa que Espafiay Alemania tienen saldo positivo y que Portugal y Reino Unido
tienen saldos negativos de idéntico importe. Estos dos Ultimos Estados podrian liberarse del
saldo negativo aplicando la restriccion antes aludida, pero en tal caso se produciria doble
imposicién por un importe de 23,1 (14 + 9,1).

Ante el defecto descrito caben diversas reflexiones, pero los Estados miembros de la
Comunidad Econémica Europea que resultan perdedores pueden protegerse y eliminar dicha
pérdida haciendo uso de lo previsto en €l articulo 4.2 de la Directiva 90/435, a cuyo tenor
pueden ser declaradas fiscalmente no deducibles «las minusvalias derivadas de la distribucion
de los beneficios de la sociedad filial», debiendo recordarse que Espafia ha hecho uso de dicha
autorizacion en el articulo 19 de la Ley 19/1991. Ahora bien, bajo la hipdtesis precedente no
resulta dudoso que se produce un exceso de imposicion en el conjunto de la operacién, puesto
que la tributacion total seria 44,63 (21,53 + 9,1 + 14). Este hecho ha llevado a proponer que
los valores recibidos por |a sociedad que resulta dominante se valoren por su valor real, con lo
cual desapareceria un factor de exceso de imposicidn, 1o que es cierto, pero continuaria persis-
tiendo tal exceso puesto que la tributacion total seria 30,63 (21,53 + 9,1).
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Sin embargo, adoptar el valor real conlleva serios riesgos para los Estados en donde
resida la sociedad que resulta ser dominante tras el proceso de canje de valores puesto que son
concebibles sobreval oraciones fraudul entas.

De qué manera compaginar las ventajas de la congelacion de valor, a efectos fiscales,
respecto de los valores recibidos por la sociedad que resulta ser dominante, con la pulcritud de
un sistema que evite tanto los defectos como los excesos de imposicion, es algo que, vista la
Ley 18/1991, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, la Ley 29/1991 y la
Directiva 90/435 no es factible en la actualidad. Seria necesaria una modificacién de la
Directiva 90/435 'y, por tanto, de lalegislacion interna en base a los siguientes principios:

— Lasociedad que resulte ser dominante tras €l canje de valores valorara las acciones reci-
bidas por e mismo valor que fueron adquiridas por |os socios que acudieron a canje.

— La exclusion de la base imponible de las minusvalias derivadas de la distribucion de
beneficios no se produciriaen aquel caso en que el Estado miembro de que se trate no
sufra desimposicién, lo cual acontecera si dicho Estado miembro ha gravado la plus-
valiaen latransmision de las acciones.

— Las plusvalias obtenidas en la transmision de acciones a residentes en Estados miem-
bros diferentes a aquel en que reside € transmitente deberian quedar exentas respecto
del incremento imputable al aumento de reservas habido desde el momento en que se
adquirio la participacion.

No es nuestra pretension desarrollar el modelo descrito, sino, tan solo, informar acerca
de los problemas del canje de valores, que, ciertamente, desde la exclusiva perspectiva del
hecho imponible que determina en el momento de su realizacién en el Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas ho son excesivos, pero que tal vez si 1o sean si contemplamos, como
hemos hecho, la operacién en su conjunto.

Habréa observado € lector, que hemos centrado nuestra atencion en una cuestion que,
aparentemente, es ajena al Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, a saber, €l valor
gue ha de darse, a efectos fiscales, a los valores adquiridos por la sociedad dominante. Ahora
bien, si observamos atentamente la cuestién vemos que, en realidad, dicha valoracion si que
tiene relacion, y no despreciable, con el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas. En
efecto, la operacion de canje de valores podria ser utilizada para transmitir acciones sin carga
tributaria alguna, supuesto que, a diferencia de lo que hemos propugnado, se tomara como
valor fiscal de las acciones en sede de la sociedad que resulta dominante tras la operacion su
valor real. En este caso, la sociedad que resulta dominante podria proceder a una transmision
inmediata de las acciones y como es propiedad de los socios que realizaron el canje de valores
son realmente éstos |os que estan transmitiendo las acciones. Por el contrario, i las acciones
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se valoran en sede de la sociedad dominante, a efectos fiscales, por €l mismo valor que tenian
en sede de los socios que acudan a canje, la ulterior transmision realizada por dicha sociedad
originarael correspondiente incremento de patrimonio.

Son, pues, muchas las razones que aconsejan valorar las acciones en sede de la sociedad
que resulta dominante por el valor que tenian en sede de los socios que realizaron €l canje, s
bien, ha de reconocerse que en tal caso se producira doble imposicion a menos que operen los
mecanismos |egal mente establ ecidos para evitarla, 10 que no ocurrird siempre.

Veamos un caso practico que versa sobre las consecuencias de adoptar, a efectos
fiscales, uno u otro criterio de valoracion:

— La persona fisica a es titular del 100 por 100 de las acciones de la Sociedad X,
habiendo pagado por las mismas un precio de 100.

— La Sociedad X tiene el siguiente neto patrimonial: Capital 100, reservas 65 (100 de
beneficios menos 35 de impuestos).

— Lapersona fisica aporta las acciones de la Sociedad X ala Sociedad Y bgjo latécnica
del canje devalores.

—La Sociedad Y transmite las acciones por su precio de 165, coincidente con el valor
tedrico de la Sociedad X.

Liquidaciones procedentes:

— Personafisica: El incremento de patrimonio no se integra en la base imponible.

— Sociedad X: Es ajena ala operacion.

—Sociedad Y:
e Tesisdel valorreal ........cccoeevneene. 0 (165-165)
 Tesisdel valor en sede del socio ...... 65 [(165 - 100); incremento de patrimonio]

Puede observarse que, caso de prevalecer €l valor rea en sede de la sociedad que resulta
ser dominante, la persona fisica ha transmitido las acciones sin carga tributaria. Ciertamente
gue s la persona fisica transmite las acciones de la Sociedad Y obtendra un incremento de
patrimonio, pero, légicamente no lo hara o lo hara cuando operen plenamente |os porcentajes
del articulo 45.
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1. TRANSMISION, AMORTIZACION, CANJE, CONVERSION DE VALORES DE
RENTA FIJA EXPLICITA

A. Titulos contemplados.

A las operaciones enunciadas esta dedicada la letra f) del articulo 48. Uno. Debemos
observar que el precepto se refiere exclusivamente a las operaciones en las que intervienen
titulos o valores de renta fija de carécter explicito, en el sentido del articulo 37. Uno. 2 b). La
razon de que los valores con rendimiento implicito no estén mencionados es bien sencilla: Las
rentas obtenidas en la transmisién, amortizacion, canje o conversion de valores de renta fija de
caracter implicito se califican como rendimiento del capital mobiliario. No es preciso, a estas
aturas, llamar la atenciodn respecto de |os diversos efectos que se derivan de la calificacién de
una renta como rendimiento o como incremento, pero tal vez sea en e campo de las opera-
ciones sobre valores de renta fija donde con mayor intensidad podemos reflexionar acerca de
esta peculiaridad de nuestro sistematributario.

Asi pues, nos proponemos, a hilo de la exposicién de lo ordenado por laletraf) del arti-
culo 48.Uno, profundizar en la citada reflexion.

B. Operaciones contempladas.

El precepto menciona cuatro operaciones: transmision, amortizacion, canje o conver-
sién. Ninguna duda ofrecen las de transmision y amortizacién, no asi las de canje o conver-
sion. En efecto, ¢canje o conversion, en qué? Tal vez, opinamos, €l canje se refiera ala opera-
cion de retirar unos valores a cambio de otros nuevos valores que se emiten, en tanto que por
conversiéon seguramente debemos entender a la operaciéon de conversion de obligaciones en
acciones regulada en los articulos 292 y siguientes de la Ley de Sociedades Anénimas.

a) Transmision y amortizacion.

La transmision de los titulos de renta fija explicita puede determinar ganancias o
pérdidas en funcién de la evolucion de los tipos de interés. El descenso de los tipos de interés
determina ganancias en tanto que la elevacion pérdidas.

La amortizacion igualmente puede determinar ganancias o pérdidas en funcién del
precio de adquisicion de los valores por relacion a valor de amortizacion. Estas ganancias o
pérdidas se califican de incremento o disminucion de patrimonio.
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La cuantia de los incrementos o disminuciones de patrimonio se determina en uno y otro
caso por diferenciaentre el valor de transmision o amortizacion y el valor de adquisicion.

La transmision de los titulos de renta fija implicita igualmente puede determinar ganan-
cias o pérdidas en funcién de la evolucién de los tipos de interés. Estas ganancias o pérdidas se
califican como rendimiento del capital mobiliario [art. 37. Uno. 2 a)].

Enseguida advertimos que a una misma operacién financieray a una misma evolucion
de los tipos de interés en el mercado se siguen consecuencias fiscales muy diferentes segiin
que dicha operacion financiera se haya materializado en valores con rendimiento explicito o
implicito. Veamos un esquema:

Valores
Valores explicitos Valoresimplicitos
Resultados

Incremento de patrimonio:
Ganancia Aplicacién de porcentajes
reductores; rentairregular

Rendimiento del capital
mobiliario

Rendimiento negativo del
capital mobiliario que no se
integra en la base imponible
(Ley 14/1985)

Disminucion de patrimonio:
Pérdida Aplicacién de porcentajes
reductores; rentairregular

Puede apreciarse que €l tratamiento fiscal de los valores con rendimiento explicito es
mas favorable que aguellos que tienen rendimiento implicito. En efecto, la ganancia obtenida
en latransmision podra ser reducida por |os porcentajes reductores (art. 45. Dos), y ladisminu-
cién de patrimonio podra ser computada, aungque también tamizada por 1os coeficientes reduc-
tores. Por el contrario, en los valores con rendimiento implicito la ganancia se computa inte-
gramentey la pérdida no se computa, también integramente.

No hay que exagerar, sin embargo, las consecuencias de este dispar tratamiento puesto
gue la ganancia o la pérdida deriva de una ateracién en los tipos de interés y, por tanto, es
dificil que pueda ser objeto de planificacion por parte del sujeto pasivo.

Cuestion diferente es que, deliberadamente, intente transformarse lo que es interés en
incremento de patrimonio. Tal seria el caso, a nuestro entender, de una operacion con pacto de
retrocesion sobre valores con rendimiento explicito.
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b) Canje.

El canje consiste, segln nuestro entender, en la permuta de unos valores con rendi-
miento explicito por otros valores, sean de rendimiento explicito o implicito. Como conse-
cuencia del canje se puede poner de manifiesto un incremento o una disminucion de patri-
monio por diferencia entre €l valor de los titulos recibidos y € valor de adquisicién de los
titulos entregados.

¢) Conversion.

El articulo 292 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas faculta a las
sociedades a emitir obligaciones convertibles en acciones. La conversion se efectlia en base a
una relacion de cambio preestablecida en la escritura de emision en la que se recogen los
acuerdos adoptados al respecto por lajunta general.

Presupuesto del gercicio del derecho de conversion, que el obligacionista puede 0 no
gercitar, es la ampliacion de capital por la sociedad emisora en la cuantia necesaria para que
los obligacionistas conviertan sus obligaciones en acciones. Asi pues, la expresion externa de
la conversién es una permuta de obligaciones por acciones, unasy otras emitidas por la misma
sociedad, y €l sustrato interno es la extincion de un derecho de crédito y el nacimiento de un
derecho de socio.

Entiende el legislador que los obligacionistas que acuden a la conversion tienen un
incremento o una disminucién de patrimonio por diferencia entre €l valor de conversion de los
titulos que se reciben y el valor de adquisicién de los titulos que se entregan. Ahorabien, ¢cudl
es e valor de conversion? Si las acciones cotizan en Bolsa tal vez sea légico tomar la cotiza-
cion bursdtil, en tanto que si las acciones no cotizan en Bolsa podrian sostenerse diversos crite-
rios, si bien dos se destacan con fuerza: El valor real o de mercado y €l valor tedrico.

El articulo 87.3 del Rea Decreto 2384/1981, de 3 de agosto, por € que se aprobo el
Reglamento del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (Ley 44/1978), establecio las
siguientes reglas:

—El valor de cotizacion bursétil en la fecha de conversion.
— El nominal més la parte proporcional de las reservas después de la conversion, dedu-

cido, en su caso, €l importe de |as pérdidas de g ercicios anteriores que no hayan sido
compensadas, para el supuesto de que los valores recibidos no coticen en Bolsa.
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Puede apreciarse que el precepto aludido resolvié la cuestion en favor del valor tedrico.
¢Es esta misma solucién la que procede tras la aprobacién de la Ley 18/1991? Tal vez el
precedente invite a la afirmacién, aunque desde el punto de vista técnico nos parece mala la
solucion del valor tedrico pues dicho valor casi nunca coincide con €l valor real, con lo cual se
pueden crear artificialmente plusvalias o minusvalias.

Tratédndose de conversiones sobre valores cotizados, es usua que la conversion se
efectUe en base al cambio o cotizacion media de un determinado periodo, por ejemplo, el mes
gue antecede a la misma, y que se conceda al obligacionista una ventaja, consistente en una
bonificacién de la relacion de conversion. Pues bien, al tomarse como valor de conversion «el
gue corresponda a los valores que se reciban» el incremento de patrimonio incorporara el
importe econémico de la bonificacion.

Veamos un gjemplo:

La Sociedad X emite 1.000 obligaciones de 1.000 nominal convertibles en acciones,
segun la siguiente relacion de cambio: medio del mes precedente a la conversion con una
rebaja del 10%; cambio medio del mes precedente: 4.444 pesetas.

Con estos datos la relaciéon de conversion es 4 obligaciones por cada accion, en cuyo
caso para los accionistas que suscribieron las acciones por €l nominal existird un incremento
de patrimonio de 444 pesetas por cada cuatro obligaciones conferidas:

Valor delaaccion .......c.cccoceeevenenensennenesens 4.444
Vaor delasobligaciones .........ccoceevevvevnininnnns 4.000 (1.000x 4)
Incremento de patrimonio .................... 444

Las acciones recibidas serén valoradas, a efectos fiscales, por su valor real, es decir,
4.444 pesetas por accion.

No faltarén quienes entiendan que la ganancia deparada por la ventaja de conversion no
deberia gravarse hasta tanto en cuanto no se materializara a través de la transmision de las
acciones, pero lanormalegal es claray no dapie adichainterpretacion.
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VVeamos ahora €l caso de las acciones que no cotizan en Bolsa, iguamente mediante un
gemplo.

La Sociedad X emite 1.000 obligaciones de 1.000 nominal convertibles en acciones a
razon de 4 obligaciones por accién. El valor tedrico de la accion en el momento de la emisién
de acciones convertibles es 3.000 y en el de la conversion 3.500.

Supuesto que tomamos como valor de conversion € valor tedrico de las acciones reci-
bidas existira una disminucion de patrimonio de [500 (4.000 — 3.500)]:

Valor delaacCion .......cccoeveeenvneenensieeeens 3.500 (tedrico contable)
Valor delasobligaciones ..........cccvevveeinicenen 4.000
Disminucion de patrimonio ................. 500

Bien se comprende que esta disminucion de patrimonio es totalmente artificial pues se
debe aque € valor real delas acciones es superior asu valor tedrico.

A nuestro entender deberia tomarse como valor de los titulos recibidos su valor redl,
pues ésta es la Unica manera adecuada de calcular €l importe de la ganancia obtenida en la
conversion.

IV. TRASPASO

En virtud del negocio juridico de traspaso €l arrendatario de un local transmite los dere-
chos y obligaciones derivados del contrato de arrendamiento a una persona que satisface por
ello un precio. En dicho precio participa el propietario del local supuesto que no gercite los
derechos de tanteo y retracto que legalmente le asisten.

El articulo 48. Uno g) se refiere al traspaso desde la perspectiva del arrendatario,
contemplando dos supuestos.
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El primer supuesto es aquel en el que € arrendatario no habia adquirido previamente €l
derecho de traspaso. En tal caso el incremento de patrimonio serd «el importe que le corres-
ponda en €l traspaso».

El segundo supuesto es aquel en el que el arrendatario habia adquirido previamente €
derecho de traspaso. En tal caso €l incremento de patrimonio se calcula teniendo en cuenta que
el precio pagado por el derecho de traspaso tiene la consideracion de valor de adquisicion, o
que significa que el incremento o disminucién de patrimonio se determinara por diferencia
entre e importe percibido por € traspaso y €l citado valor de adquisicion, corregido, en su
caso, por las amortizaciones que del mismo resultaron ser fiscalmente deducibles.

El articulo 48. Uno g) no se refiere a propietario del local, que, sin embargo, percibe
una parte del precio pagado por €l traspaso. Esta omisién se justifica porque para el propietario
el importe percibido es un rendimiento del capital inmobiliario [art. 34 a)].

¢Es aplicable el sistemadereglasy porcentgjes del articulo 45. Dos, a supuesto del tras-
paso? Entendemos que si, porque & incremento obtenido o la disminucion sufrida derivan de la
transmisién de derechos, debiéndose recordar, por otra parte, que segin nuestro criterio, dicho
sistemadereglasy porcentajes se aplicaalatotalidad de los incrementos y disminuciones.

No obstante, si el incremento o la disminucion forma parte del rendimiento neto de las
actividades empresariales o profesionales del sujeto pasivo, no procederé la aplicacion del
citado sistema de reglas y porcentajes.

V.INDEMNIZACIONES

Laletrah) del articulo 48 se refiere a las ateraciones en la composicion del patrimonio
que pueden derivarse de la percepcion de indemnizaciones o capitales asegurados por pérdidas
0 siniestros en elementos patrimoniales.

Desde |a perspectiva de una persona fisica, tres son las posibles situaciones del elemento
patrimonial perdido o siniestrado:

— Destinado ala obtencion de renta.

— Afecto a una actividad empresarial.

— Afecto al consumo del sujeto pasivo.
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a) Elementos patrimoniales destinados a la obtencion de renta.

Se tratard, basicamente, de inmuebles cedidos en arrendamiento.

En tal caso, €l sujeto pasivo obtiene un incremento o una disminucion de patrimonio por
diferencia entre la cantidad percibida y la parte proporcional del valor de adquisicion que
corresponda al dafio.

Puesto que el precepto toma como referencia la cantidad «percibida», hemos de
entender que la alteracién en la composicion de patrimonio se produce justamente en el
momento en que se paga laindemnizacion o se hace entrega del capital asegurado. Por consi-
guiente no son relevantes los momentos de produccion del siniestro, declaracion del mismo a
la compafiia aseguradora o reconocimiento del derecho a percibir una determinada cantidad.

En el calculo del incremento o de la disminucion de patrimonio, debe tenerse en cuenta
gue el suelo no es susceptible de destruccion ni tampoco de aseguramiento, por tanto, €l
importe de laindemnizacion o capital asegurado percibido debe enfrentarse Uinicamente con el
valor de la construccion.

Ejemplo:

Un sujeto pasivo es propietario de un inmueble destinado a arrendamiento que adquirio
el 17 de enero de 1983 por importe de 17.000.000 pesetas. El dia 14 de marzo de 1993 sufre
un siniestro quedando totalmente destruido, habiéndose percibido la indemnizacién el dia 16
dejulio de 1994, por un importe de 14.000.000 pesetas.

Es cuestion previalade repartir €l precio de adquisicion entre el suelo y la construccion.
A estos efectos entendemos que es un método valido el de prorratear €l valor catastral del
suelo y la construccion el precio de adquisicion, aun cuando sea mas perfecto y exacto el
método del dictamen pericial. Supongamos que, en el momento de la adquisicién, el valor
catastral del suelo era’5.000.000 pesetasy el del vuelo o construccién era 7.000.000 pesetas. El
valor de adquisicion de la construccion seria:

17.000.000 x 7.000.000

= 9.916.666 ptas.
12.000.000
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e Incremento de patrimonio .........ccoevereriereenieie e 4.083.334
* Porcentaje reductor [(12 —2) X 5,26] ..ccevveveeerierienenenesesie e 52,26
* Incremento de patrimonio gravable [4.083.334 (100 — 52,26)] ..... 1.949.383 ptas.

b) Elementos patrimonial es afectos a actividades empresariales.

Los incrementos de patrimonio derivados de la percepcion de indemnizaciones o capi-
tales asegurados por razén de la pérdida o siniestro de elementos patrimoniales afectos a acti-
vidades empresariales se incluyen entre los rendimientos netos de las citadas actividades. Por
tanto, la determinacién de su importe se efectuara de acuerdo con las normas previstas en €l
Impuesto sobre Sociedades (arts. 41. Dos y 42), sin que sean de aplicacion los porcentajes
reductores a que hace referencia el articulo 45. Dos.

¢) Elementos patrimoniales afectos al consumo del sujeto pasivo.

La ley no se refiere expresamente a este supuesto, excepto por 1o que se refiere a la
vivienda propia. En este caso, la Unica especialidad que existe es la posibilidad de acceder ala
exencion por reinversion (art. 50).

Por lo que se refiere a los restantes bienes de consumo nos inclinamos a pensar que igual-
mente procede la determinacion de un incremento o de una disminucion de patrimonio. En efecto,
el siniestro o la pérdida de un bien determina, en cualquier caso, una ateracion en la composicion
de patrimonio, aun cuando dicho bien esté afecto a consumo del sujeto pasivo, porque lo que no
se considera disminucion de patrimonio es € consumo de bienes, pero de ahi no puede seguirse
que la pérdida o destruccion de bienes de consumo debe seguir el mismo tratamiento.

V1. CONTRATO DE SEGURO

A. Antecedentes.

Lafiscalidad del contrato de seguro estd marcada por la interesante situacién tributaria
que se produjo con motivo de la comercializacion por parte de entidades aseguradoras 'y credi-
ticias de contratos de seguro que, a juicio de la Administracién Tributaria, envolvian puras y
simples operaciones financieras, derivandose de ello una fiscalidad diferente a la que planifi-
caron las citadas entidades.
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La Resolucion de 14 de noviembre de 1989, de la Secretaria General de Hacienda,
ordend la calificacion de estas operaciones de «activo financiero cuyos rendimientos estan
sujetos a retencion a cuenta, cuando quede probado, en particular, que se trata de una coloca-
cion de capitales retribuida financieramente, con ausencia de verdadero riesgo asegurado».

El proceso desatado por la citada Resolucion consta de tres actos:

— Incorporacién ala base imponible del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
del asegurado de las rentas obtenidas, bajo el concepto de rendimiento del capital
mobiliario. Dichas rentas seran las que resulten de elevar a integro €l liquido perci-
bido.

— Deduccién de la cuota del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas del asegu-
rado de las retenciones que hubieran debido practicarse, aun cuando efectivamente no
se practicaron.

— Exigencia a las entidades aseguradoras y crediticias, mediante la correspondiente
actuacion de la Inspeccion de los Tributos, de las retenciones que se hubieron debido
practicar.

El dltimo acto es, bien se comprende, €l més importante de los tres, y si, permitasenos la
licencia, los actores fallan en su interpretacion toda la obra habra fracasado. La tltima palabra
latienen los Tribunales.

Estos precedentes han pesado en los redactores de la Ley 18/1991, los cuales se han
preocupado de discernir cudndo una operacién de seguro depara rendimientos del capital
mobiliario [art. 37. Uno f)] y cuando depara incrementos o disminuciones de patrimonio
[art. 48. Unoi)].

B. Contratos de segur o que deparan rendimientos del capital maobiliario.

El articulo 37. Uno f) califica como rendimientos del capital mobiliario los procedentes
de «operaciones de capitalizacion y de aquellos contratos de seguro que no incorporen el
componente minimo de riesgo y duracién que se determine reglamentariamente». De esta
determinacion reglamentaria se ha ocupado €l articulo 9.° del Real Decreto 1841/1991, a cuyo
tenor, la calificacion de rendimiento del capital mobiliario corresponde respecto de los proce-
dentes de aquellos contratos que combinando prestaciones para caso de supervivenciay de
muerte o invalidez estén afectados por alguna de las caracteristicas que seguidamente se citan:
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1. Duracién inferior a afio.

Es evidente que en un contrato de duracion inferior a afio el riesgo asegurado es muy
pequefio, y de aqui que se entienda que estemos, fiscalmente, ante una operacion financiera.

2. Duracion igual o superior a un afio si la prestacion total prevista durante los tres
primeros afios para caso de muerte esinferior a 150 por 100 de la prevista para caso de super-
vivenciaen el mismo periodo.

Tratdndose de una operacion financiera pura, el importe de la contraprestacion es
uniforme, de tal suerte que el fallecimiento del acreedor no tiene ninguna significacion
respecto de la contraprestacion que debe satisfacer el acreedor. Por eso, si el contrato de
seguro se pacta de tal forma que la contraprestacion es igual para el caso de vida que para €l
caso de muerte estamos, realmente, ante una operacion financiera. Esta es la razén por la cual
el articulo 9.° b) del Real Decreto 1841/1991, exige que la prestacion para caso de muerte sea
superior a la prestacion para caso de vida, habiéndose escogido un limite suficientemente
elevado.

Ha de observarse que la relacién de prestaciones vida/muerte, solamente se refiere alos
tres primeros afios. Por tanto, si dicha relacién (2/3) no se produce durante los afios sucesivos
no por ello el contrato perdera su calificacion de seguro. Se entiende, evidentemente, que €
riesgo corrido por la compariia de seguros a comprometerse a pagar una cantidad, durante los
tres primeros afios, para caso de muerte, muy inferior a la que corresponde para caso de vida,
cubre suficientemente las exigencias de unarelacion contractual de seguro.

3. Duracion igual o superior a un afio pagandose dentro del primer afio una parte de las
prestaciones aseguradas para caso de supervivencia de cuantia superior a 50 por 100 de las
previstas para esta contingencia, salvo que se trate de capitales o rentas de invalidez.

Bajo tales circunstancias igual mente puede afirmarse que no se presenta el riesgo propio
del contrato de seguro.

4. Duracién igual o superior al afio, cuando dentro de los tres primeros afos se
produzcan entregas periddicas en concepto de intereses, participacion en beneficios o equiva
lentes.

Es dudoso si debe entenderse por entrega periddica a la prima Unica de un nuevo
contrato del mismo tipo.
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C. Contratos de segur o que depar an incrementos de patrimonio.

a) Seguros de vida, para caso de vida.

L os contratos de seguros de vida, a excepcion de aquellos en [os que concurra alguna de
las circunstancias previstas en el articulo 9.° del Real Decreto 1841/1991, determinan incre-
mentos o disminuciones de patrimonio, por diferencia entre la cantidad que se percibay el
importe de las primas satisfechas [art. 48. Uno i)].

El clculo del incremento o disminucién de patrimonio no ofreceria dificultades s no
fuera porque, de acuerdo con lo previsto en el articulo 11 del Real Decreto 1841/1991, y alos
efectos de aplicar 1o previsto en €l articulo 45. Dos de la Ley 18/1991, es preciso calcular
tantos incrementos o disminuciones de patrimonio como primas pagadas. Cada uno de dichos
incrementos o disminuciones de patrimonio se calcula por la diferencia existente entre la prima
pagada y la parte de prestacion que corresponda a la prima. A estos efectos la compafiia de
seguros debe desglosar € importe de la prestacion en tantos importes cuantas primas existan y
establecer la correspondiente correspondencia entre unos y otras. Como periodo de perma
nencia se toma, para cada incremento o disminucion de patrimonio, €l que medie entre la
fecha de pago de cada primay lafecha de la prestacién.

Teniendo en cuenta que en el contrato de seguro de vida la prestacion se compone
de las primas entregadas mas el rendimiento correspondiente a las mismas, en términos
actuariales, en suma, que la prestacion estd compuesta del ahorro transferido por el sujeto
pasivo a la compafiia de seguros, més el rendimiento de dicho ahorro, puede apreciarse
gue quedan exentos los rendimientos correspondientes a todas las primas excepto a las
ultimas quince, y que los rendimientos correspondientes a las mismas tributaran parcial-
mente.

Se advierte, por consiguiente, que el ahorro materializado a través de contratos de
seguro determinantes de incrementos de patrimonio recibe un trato muy beneficioso.

Supongamos un contrato de seguro con primas constantes de 100 unidades a 30 afios y
una prestacion de 18.080 (responde a una rentabilidad del 10 por 100). La distribucion podria
realizarse de la siguiente manera:
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5 . » Plan pensiones I ncremento
Ao Prima Prestacion Incremento
(valor actual cuotas) gravable

1. 100 ...... 1.744 ... [C10) R 1644 ... -

2 100 ...... 1.586 .... (36,36) ...ccevenvee 1.486 ....... —

3 100 ...... 1.442 ... (33,05 ...coeeee. 1342 ... -

4 ... 100 ...... 1.310.... (30,05) ....cvnee. 1.210 ....... -

5 100 ...... 1.191 ... (27,32) ccveene. 1.091 ....... —

6 .o 100 ...... 1.083 ... (24,83) .............. 983 ....... -

T o, 100 ...... 984 .... (22,57) coverrnen. 834 ....... -

8 100 ...... 895 ... (20,52) .....cc..... 795 ... —

9 100 ...... 814 ... (18,66) .............. 714 ... -
10 .......... 100 ...... 740 .... (16,96) .............. 640 ....... -
11 ... 100 ...... 672 .... (15,42) ....ccuene. 572 ... —
12 ... 100 ...... 611 .... (1400) .............. 511 ... -
13 ... 100 ...... 555 ... (12,74) ... 455 ... -
14 ... 100 ...... 505 .... (11,58) ...coevenee 405 ....... —
15 100 ...... 459 ... (10,53) .....c....... 359 ... -
16 .......... 100 ...... 417 ... (S5 R 317 ....... 22,27
17 . 100 ...... 379 ... (8,70) ...coueneee. 279 ... 39,95
18 ... 100 ...... 345 ... (7,97) ..o 245 ... 52,57
19 ... 100 ...... 313 ... (7,19) oo 213 ... 60,91
20 ......... 100 ...... 285 ... (6,54) oo 185 ....... 66,11
21 ... 100 ...... 259 ... 599) ............. 159 ....... 68,17
22 .. 100 ...... 235 ... (540) ..o 135 ... 67,52
23 . 100 ...... 214 ... (49D ..o 114 ... 65,16
24 ... 100 ...... 194 ... (4,46) .............. A ... 60,44
25 . 100 ...... 177 ... (4,06) .............. 77 ... 55
26 .......... 100 ...... 161 .... (3,69) ..covnneee. 61 ... 47,93
27 . 100 ...... 146 .... (3,35) .covereine 46 ... 394
28 .......... 100 ...... 133.... (3,04) ..o 33 ... 30,6
29 ... 100 ...... 121 ... 2,77) o 21 ... 21
30 .. 100 ...... 110.... (252) .covvnnn. 10 ....... 10
TOTAL 3.000 ...... 18.080..... (414,65)............... 15.080 ....... 707
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Puede apreciarse que la base de tributacién es 707, en tanto que la total remuneracion
del ahorro materializado en el seguro es 15.080. Suponiendo un tipo de gravamen del 0,40, la
tributacion sera de 282,8 unidades, aproximadamente. Para calibrar la ventaja fiscal del
contrato de seguro, es Util hacer una comparacion con los planes de pensiones, también supo-
niendo un tipo de gravamen del 0,4.

Tributacion | geneficios Renta Cuota
. Rent teni Total
Modalidades fiscales (v.a) enta obtenida gravable (v.a) ©
Contrato de seguro 15.080
(30 afios) - (18.080 — 3.000)| 07 16,21 16,21
Planes pensiones 15.080
(30 afios) (414,65) (18.080 — 3.000) 15.080 345,87 (68,78)
Contrato de seguro 1.989
(15 afios) - (3.489 — 1.500) 07 67,78 67,78
Planes pensiones 1.989
(15 a0 (334,6) (3.489 — 1.500) 1.989 190,79 | (14381)

Se observa que, a pesar de la importante ventgja fiscal del contrato de seguro, la fisca-
lidad de los planes de pensiones contindia siendo mas beneficiosa. Hay que apuntar, no
obstante, que la aportacion a planes de pensiones esta limitada a 750.000 pesetas anuales, en
tanto que las primas de seguro de vida no estén limitadas. |déntica reflexidn cabe respecto del
ahorro materializado en participaciones en fondos de inversion.

El sistema de célculo del incremento o la disminucién de patrimonio adolece de una
notable complegjidad, pero el tercer parrafo del articulo 11 del Rea Decreto 1841/1991 esta-
blece un método simplificado, para los contratos de seguro a prima constante o creciente que
no rebase un ritmo de incremento del 5 por 100 en progresion geométrica. Seguin este método,
podra tomarse como periodo de permanencia para € incremento de patrimonio resultante, €l
cociente, redondeado por exceso, de dividir por 1,4 el nimero de afios que medie entre las
fechas de pago de la primera primay de devengo de la prestacion.

Por consiguiente, no es necesario dividir la prestacion en tantas partes como primas
pagadas, sino que se calcula un Unico incremento de patrimonio sobre el que se aplicara el
porcentaje reductor que resulte de la aplicacion del método descrito.
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La aplicacion de este método al ejemplo anteriormente propuesto determinard la
siguiente tributacion:

e Incremento de patrimonio .........cccceeevveieieeenne 15.080
] 30
* Periodo de permanencia.................... — =2142

* Incremento de patrimonio gravable ............... -

Se observa que €l método previsto en el parrafo tercero del articulo 11 determina la
exencion para operaciones de seguro de duracién igual o superior a 23 afios, y que, a poder ser
aplicada inclusive en el supuesto de primas en progresion geométrica, quedaran exentos rendi-
mientos imputables en proporcion no despreciable a las primas pagadas en los Ultimos 15
anos, si bien la mayor parte del rendimiento correspondera a las primas pagadas con anterio-
ridad.

b) Seguro de vida, para caso de muerte.

Las prestaciones percibidas por los beneficiarios tributan por el Impuesto sobre
Sucesionesy Donaciones [art. 3.° 1 ¢)].

¢) Seguros por invalidez o incapacidad permanente.

La percepcion de la prestacion da lugar a un incremento o a una disminucion de patri-
monio por diferencia entre el importe de dicha prestacion y el de las primas pagadas.

El incremento de patrimonio quedara exento cuando el importe de la prestacion no
exceda de 25 millones de pesetas[art. 9.° €)].

Respecto de la aplicacion de los porcentajes reductores previstos en € articulo 45. Dos a
los incrementos de patrimonio derivados de las operaciones referidas, parece que es proce-
dente, habida cuenta que el articulo 11 del Real Decreto 1841/1991 se aplica a «los contratos
de seguro a que se refiere laletrai) del apartado uno del articulo 48 de la Ley del Impuestos.
Sin embargo, en este tipo de contratos |la prima pagada en cada periodo contractual no genera
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otro derecho econdémico que el percibo de la prestacion pactada en curso de que durante €l
mismo se produzca €l siniestro previsto, de tal suerte que la prestacion siempre corresponde a
la dltima prima pagada. En este sentido cabria entender que, aun siendo de aplicacion el
sistema de «reglas y porcentgjes» del articulo 45. Dos, la reduccion del incremento de patri-
monio obtenido siempre serianula.

VIl. PERMUTAS

En virtud del contrato de permuta cada uno de los contratantes se obliga a dar una cosa
pararecibir otra (art. 1.538 Caédigo Civil).

La permuta determina una alteracion en la composicion del patrimonio, puesto que un
bien sustituye a otro bien en el patrimonio del sujeto pasivo, calculandose el incremento o
disminucion de patrimonio por diferencia entre «el valor de adquisicion del bien o derecho que
secedey el valor de mercado del bien o derecho que se recibe acambio» [art. 48. Unoj)].

Estan excluidas del régimen citado las siguientes permutas:

— Las operaciones de canje o conversion de valores calificados de rendimiento explicito,
gue serigen por lo previsto en el articulo 48. Uno f).

— Las operaciones de canje de valores reguladas por la Ley 29/1991.

— Las operaciones de permuta de activos financieros con rendimiento implicito, que
siempre determinan rendimientos de capital mobiliario, bien que los de signo nega-
tivo no sean fiscalmente computables.
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