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Hack ya 20 afios que se incorporé a nuestro ordenamiento el articulo 108 de la Ley del
Mercado de Valores, dedicado a regular el régimen tributario de la transmision de valores
en la imposicidn indirecta. El referido precepto, con objeto de eliminar los obstaculos a
la creacion de un verdadero mercado comun de capitales, declard exentas tanto en el IVA
como en el ITPy AJD las transmisiones de valores, a la vez que sujetd a gravamen, como
forma de luchar contra la elusion del ITP mediante la interposicion de sociedades, algunas
transmisiones de valores en las que, so capa de la transmision de los titulos, se dice estar
transmitiendo en realidad los inmuebles pertenecientes a la entidad. Es el caso de las
transmisiones de valores de sociedades cuyo activo estd integrado fundamentalmente
por bienes inmuebles, y de las transmisiones de valores recibidos por la aportacion de
inmuebles a sociedades. Transcurridas dos décadas de su entrada en vigor es necesario
reflexionar sobre la adecuacion de las medidas introducidas a la finalidad pretendida,
especialmente a la vista de que también alcanzan a la transmision de acciones de socieda-
des que desarrollan una contrastada actividad econdémica, asi como sobre los problemas
que su aplicacion practica plantea a raiz de la reforma realizada en el precepto por la Ley
36/2006, de 29 de noviembre, de medidas para la prevencion del fraude fiscal.

Palabras clave: transmision de valores, imposicion indirecta y elusion fiscal mediante
la interposicion de sociedades.
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L. INTRODUCCION

Hace ya casi dos décadas que se incorpord al ordenamiento interno, en el marco de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (en adelante LMV), una de las disposiciones mas
controvertidas de nuestro sistema tributario, dirigida a regular la fiscalidad indirecta de la transmision
de valores.

El articulo 108 de la LMV, que se ocupo6 de la referida cuestion, tenia un doble objetivo. Por
un lado, perseguia favorecer la transmision de valores, respondiendo, como se indicaba, a exigen-
cias comunitarias. Con objeto de «atender la propuesta de Directiva de la Comunidad Econémica
Europea (CEE) relativa a los impuestos indirectos sobre las transacciones de valores ! —sefialaba
su predmbulo—, la exencidn prevista en el Impuesto sobre el Valor Afiadido (IVA) 2 para las ope-
raciones sujetas al mismo se hace extensiva al Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados (ITP y AJD)».

Por otro, la norma establecia, de acuerdo con lo previsto en la citada propuesta de Directiva,
medidas «para tratar de salir al paso de la elusion del ITP y AJD en la transmision de bienes inmue-
bles, mediante la interposicion de figuras societariasy». Con la intencion de evitar el gravamen al que
estan sometidas las transmisiones onerosas de bienes inmuebles se ha acudido tradicionalmente a
expedientes que, a través de la interposicion de sociedades, conseguian eludir la tributacion estable-
cida en el Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas (ITPO) para las transmisiones

I Véasela Propuesta modificada de la Directiva del Consejo relativa a los impuestos indirectos sobre las transacciones de titu-
los de 14 de abril de 1987, que modifica la propuesta de 2 de abril de 1976 (DOCE n.° C 115/9, de 30 de abril de 1987).

La Directiva 2006/112/CE del Consejo, de 28 de noviembre, relativa al sistema comun del IVA (que ha sustituido a la
Sexta Directiva del IVA), recoge en su articulo 135 f) la obligacion de los Estados de declarar exentas «las operaciones,
incluida la negociacion, pero exceptuados el depdsito y la gestion, relativas a acciones, participaciones en sociedades o
asociaciones, obligaciones y demas titulos-valores, con excepcion de los titulos representativos de mercaderias y los
derechos o titulos enunciados en el apartado 2 del articulo 15».
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inmobiliarias: en unos casos, en lugar de transmitir directamente el bien, se constituia una sociedad
a la que se aportaba el inmueble que se deseaba vender para, posteriormente, transmitir la totalidad
de las acciones al adquirente, lo que les permitia beneficiarse del tratamiento mas favorable dispen-
sado a la cesion de titulos; o bien, se constituia una sociedad a la que el vendedor aportaba el inmue-
ble y el comprador el precio para, acto seguido, disolver la misma adjudicandose el vendedor el
precio y el comprador el inmueble. Finalmente, si los inmuebles ya estaban incorporados al activo
societario, bastaba con transmitir las acciones para traspasar el control sobre los inmuebles. Con
objeto de atajar tales practicas el articulo 108 de la LMV incorporé reglas especiales para someter a
tributacion determinadas transmisiones de valores en las que —se suele sefialar— en realidad se estan
transmitiendo los inmuebles pertenecientes al activo de la entidad.

El presente trabajo se dedica fundamentalmente a analizar este segundo tipo de normas, advir-
tiendo que hay al menos dos razones que justifican el interés del empefio.

La primera radica en las recientes e importantes modificaciones incorporadas al articulo 108
de la LMV por la Ley 36/2006, de 29 de noviembre, de medidas para la prevencion del fraude fiscal,
motivadas por la necesidad de corregir algunos problemas planteados por la normativa precedente y
de cortar el paso a determinados expedientes utilizados por los interesados para eludir la aplicacion
del precepto.

La segunda reside en la necesidad de evaluar, a la luz de la experiencia de dos décadas, en qué
medida la sujecion de determinadas transmisiones de valores cumple la finalidad para la que fue
creada. Como norma antifraude que lesiona la igualdad en la contribucion al sostenimiento de los
gastos publicos, declarando exentas con caracter general las transmisiones de valores pero sujetando
al ITPO algunas, resulta pertinente reflexionar sobre si es adecuada y proporcionada a la finalidad
que pretende perseguir o se excede en su empefo.

Es necesario advertir ademads que seria necesario recapacitar sobre el propio tratamiento fis-
cal de la transmision de valores, pues el mantenimiento del régimen vigente se viene justificando
en un dato erroneo. Resulta curioso comprobar que la jurisprudencia siga sefialando que la exencion
contemplada en el 108 de la LMV se recoge «con el fin de cumplir el contenido de la Directiva de
la CEE, relativa a los impuestos indirectos sobre las transacciones de valores» 3, pues el proyecto
nunca se llegod a aprobar y fue finalmente retirado el 14 de diciembre de 1993. La propia Directiva
2008/7/CE, de 12 de febrero, relativa a los impuestos indirectos que gravan la concentracion de
capitales 4, si bien impide a los Estados miembros someter a ninguna forma de imposicion indirec-
ta las aportaciones al capital (art. 5.1) y la creacion, emision, admision a cotizacion en bolsa, puesta
en circulacion o negociacion de acciones [art. 5.2 a)], permite, por excepcion, percibir impuestos sobre
la transmision de valores mobiliarios, aplicando un tipo uniforme o no, asi como impuestos sobre las
aportaciones de bienes inmuebles a una sociedad [art. 6.1 a) y b)]. Hacemos esta observacion para
poner de relieve que el régimen fiscal de las transmision de valores y, en especial, de acciones o

3 Por ejemplo, la STSJ de Madrid de 15 de octubre de 2004, NFJ019628.

4 Esta Directiva sustituye a la 69/335/CEE, de 17 de julio. Algunos preceptos de la nueva directiva entraran en vigor a par-
tir del 1 de enero de 2009.
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participaciones o, si se quiere, de titulos representativos de la participacion en fondos propios de
entidades, no viene determinado en toda su extension por normas de la Union Europea, lo que per-
mitiria abrir un debate sobre su fiscalidad en la imposicion indirecta, y en especial sobre la segunda
parte del articulo 108 de la LMV.

II. LA EXENCION EN LA IMPOSICION INDIRECTA DE LA TRANSMISION DE VALO-
RES

De acuerdo con el articulo 108 de la Ley 24/1988 «la transmision de valores, admitidos o no
a negociacion en un mercado secundario oficial, estara exenta del IVA 'y del ITP y AJD» 3.

La exencion alcanza pues tanto a las transmisiones de valores sujetas al [TPO como a aquellas
realizadas por empresarios o profesionales en el ejercicio de su actividad. La doctrina suele sefalar
que la exencion se proyecta sobre las transmisiones onerosas e inter vivos, afirmacion que no es del
todo correcta pues olvida que el [IVA también grava las operaciones gratuitas, sean infer vivos o mor-
tis causa °. Las transmisiones lucrativas de valores que eventualmente realice un empresario o pro-
fesional en el ejercicio de su actividad también estan exentas en el IVA, aunque evidentemente no en
el tributo que grave la renta obtenida por el adquirente (Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones
—ISD— o Impuesto sobre Sociedades —1S-).

Se incluyen en el ambito del precepto no solo las enajenaciones a titulo de compraventa, sino
también las realizadas mediante otros negocios de cambio (permuta, dacion en pago 7, etc.), asi como
otras operaciones equiparadas a las transmisiones en el ITP y AJD, como las adjudicaciones en pago
de deudas o en pago de asuncion de deudas , asi como a los excesos de adjudicacion declarados °,
pues se trata en suma de enajenaciones onerosas.

Hay que entender que la exencion afecta a todas las modalidades del ITP y AJD, y por tanto
también al Impuesto sobre Actos Juridicos Documentados '°.

5 Véanse los articulos 17.2 y 45.1.B).9 del TR ITP y AJD y el articulo 17 del Reglamento del ITP y AJD, y el articulo
20.Uno.18.1) de la LIVA. La exencion se extiende a la transmision de valores, pero no a la operacion societaria en ejecu-
cion de la cual se produzca la transmision, de forma que la aportacion de acciones a sociedades con motivo de operacio-
nes de aumento de capital no permitira declarar exenta la operacion societaria referida. Asi lo ha declarado con buen
criterio en reiteradas ocasiones el Tribunal Econdmico-Admnistrativo Central (TEAC). Véanse sus Resoluciones de 19
de julio de 2000 (NFJ009520) y 20 de junio (NFJ014803) y 24 de octubre de 2001 (JT 2002, 815). También la Direccion
General de Trbitutos (DGT) [contestacion de 17 de abril de 2007, V0821-07 (NFC025100)].

© Véase VARONA ALABERN, J.E., «La onerosidad en el IVA», RDFHP, n.° 209 (1990), pags. 1.141-1.166.

7 Véase la STSJ de Murcia de 29 de septiembre de 2001.

Bas Soria, J., «El articulo 108 de la LMV: comentarios a propésito de un precepto complejo», Impuestos, n.° 7/2008,

pag. 15.

Lorez FAJARDO, M., «Consideraciones tributarias sobre el articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores», Hacienda

Canaria, n.° 12 (2005), pag. 33.

LoPEZ FAJARDO, M., «Consideraciones tributarias...», ob. cit., pag. 28. BAS SORIA, J., «El articulo 108 de la LMV...», ob.

cit., pag. 15.
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La exencion se extiende a la transmision de «valoresy», admitidos o no a negociacion en un mer-
cado oficial. Estando ubicada la exencién en una norma que regula el «mercado de valores», resulta-
ria ciertamente logico identificar el concepto de valor al que alude la exencion con el que delimita el
ambito de aplicacion de la propia norma en la que se ubica !''. Ese concepto, o mas bien el de valor
«negociabley, que es, como la propia Exposicion de motivos precisa, el concepto sobre el que la ley
reposa, es definido en el articulo segundo como «cualquier derecho de contenido patrimonial, cual-
quiera que sea su denominacion, que por su configuracion juridica propia y régimen de transmision,
sea susceptible de trafico generalizado e impersonal en un mercado financiero», concepto que com-
prende, entre otros activos enumerados en el articulo segundo, las acciones de sociedades y los valo-
res negociables equivalentes a las acciones, asi como cualquier otro tipo de valores negociables que
den derecho a adquirir acciones o valores equivalentes a las acciones, por su conversion o por el ejer-
cicio de los derechos que confieren [art. 2.1 a)], las cuotas participativas de las cajas de ahorros !? [art.
2.1 b)], y las participaciones y acciones de instituciones de inversion colectiva [art. 2.1 f)] 13, pero
también titulos de renta fija como los bonos o las obligaciones representativos de un empréstito.

Es discutible, sin embargo, que este concepto técnico-mercantil sea necesariamente el que haya
de acoger el intérprete a la hora de delimitar el ambito de aplicacion de la exencion, porque a la vis-
ta del origen de esta y de su finalidad puede revelarse demasiado estrecho, al menos en lo que atafe
a los titulos representativos de la participacion en fondos propios de entidades. Para cuestionar tal
conclusion pueden realizarse varias observaciones.

Ha de advertirse en este sentido que las participaciones en sociedades de responsabilidad limi-
tada no tienen el caracter de valores [cfr. art. 5 de la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limita-
da (LSRL)], y sin embargo ello no ha sido ébice para que tanto la Administracion tributaria como la
jurisprudencia, antes de que la disposicion adicional 4.* de la LSRL/1995 estableciera que «el régi-
men de tributacion de la transmision de las participaciones sociales sera el establecido para la trans-
mision de valores en el articulo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valoresy,
aceptaran que las transmisiones de participaciones también se beneficiasen de la exencion '4, con-
clusion que no hubiera sido posible con el concepto de valor sobre el que se asienta la LMV. El mis-
mo problema se plantea respecto de la transmision de la condicion de socio en el caso de sociedades
colectivas o comanditarias.

1" De esta opinion es BAS SORIA, que rechaza la existencia de un concepto autonomo de valor a efectos de la aplicacion de
la exencion y diferente del de la LMV: «Debemos aceptar —afirma— el concepto juridico de valor que la propia LMV
propone, tal y como postula el sentido juridico del término [...] ya que no existe limitacion en el propio articulo 108 de
la LMV a la utilizacion del concepto legal de la misma Ley». «El articulo 108 de la LMV...», ob. cit., pags. 16-17.

Son valores negociables de acuerdo con su normativa reguladora. Véase el articulo 14 de la Ley 44/2002, de 22 de noviem-
bre, de medidas de reforma del sistema financiero. Por lo demas queda claro a la vista de la disposicion adicional 5.* de
la Ley 62/2003, de 30 de diciembre, que regula el régimen fiscal de las cuotas participativas de las Cajas de Ahorro,
seflalando que «el régimen fiscal de las cuotas participativas de las Cajas de Ahorros sera el mismo que se aplique, en
todos los casos y figuras impositivas y a todos los efectos, a las acciones y participaciones en el capital social o fondos
propios de entidades, de acuerdo con la normativa legal y de desarrollo vigente».

De acuerdo con el articulo 7 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, las partici-
paciones tendran la condicion de valores negociables. Asi lo ha estimado la DGT en contestacion de 24 de julio de 1997
(n.° 1687-97).

14 Veéanse las Resoluciones de la DGT de 15 de junio de 1989 y de 21 de octubre de 1991, asi como del propio TEAC de
2 de junio de 1993 (NFJ002906), y de 10 de marzo de 1994 (NFJ003318).

8 REVISTA DE CONTABILIDAD Y TRIBUTACION. CEF, nims. 305-306

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



LA TRANSMISION DE VALORES EN LA IMPOSICION INDIRECTA Carlos de Pablo Varona

Téngase en cuenta que el problema referido no era exclusivo de la imposicion sobre el trafico
patrimonial, sino que se presentaba con similares tintes en la imposicion directa. EI IRPF ha recogi-
do tradicionalmente numerosas normas en su articulado dedicadas a determinar la cuantificacion de
la renta realizada con la transmision de titulos representativos de la participacion en fondos propios
de sociedades que también delimitaban su &mbito acudiendo al concepto de «valor». Tal era el caso
de la que establecia el valor de enajenacion, a efectos de calcular la ganancia patrimonial realizada,
de la «transmision a titulo oneroso de valores no admitidos a negociacion» en mercados oficiales de
valores y representativos de la participacion en fondos propios de entidades [art. 48.Uno.b) de la Ley
18/1991, del IRPF], de la que regulaba la reduccion de capital con devolucion de aportaciones, orde-
nando que el importe de la devolucion minorara el valor de adquisicion de los «valores afectadosy
[art. 44.2 d) de la LIRPF/1991], o de la que establecia el método FIFO (first in, first out) para deter-
minar qué titulos se consideraban transmitidos cuando el contribuyente solo enajenaba algunos de
los titulos homogéneos de su cartera, regla cuya aplicacion exigia la existencia de «valores homogé-
neos» (art. 48.Dos de la LIRPF/1991). Una interpretacion historica y sistematica permitia entender
que el término «valor» no se utilizaba en el sentido mercantil de «valor mobiliario», sino que para
su concrecion habia que acudir al sentido usual, pues ciertamente no podia entenderse que el legis-
lador hubiera querido excluir de las referidas reglas a las participaciones en sociedades de responsa-
bilidad limitada o a otro tipo de titulos representativos de la participacion en fondos propios de
entidades que no fueran titulos-valores.

Aunque la Ley 40/1998, del IRPF, refrendo tal conclusion, pues, para despejar cualquier
duda, refiri6 con caracter general las referidas reglas a la transmision de «valores o participacio-
nesy», referencia que se incluia para dejar claro que las citadas normas también afectaban a las
participaciones en sociedades de responsabilidad limitada, ain hoy es posible encontrar referencias
a la transmision de «valores» sin mas. Es el caso de la norma que regula la transmision a titulo
oneroso de valores no admitidos a negociacion y representativos de la participacion en fondos
propios de entidades [art. 37.1 b) de la LIRPF/2006] o de la que establece el método FIFO para
determinar qué titulos se consideran transmitidos cuando el contribuyente solo enajena algunos de
los titulos homogéneos de su cartera (art. 37.2 de la LIRPF/2006). Si el concepto de valor al que
tales preceptos aluden es el que regula la LMV, o el técnico-mercantil de valor, tales reglas no
alcanzarian a las transmisiones de participaciones en sociedades de responsabilidad limitada, con-
clusion que no puede admitirse —insistimos— interpretando historica, teleologica y sistematicamen-
te las referidas normas.

Similares consideraciones pueden realizarse respecto de la utilizacion del término «valor» en
el IS, que como es sabido tiene un régimen tributario especial para las operaciones de fusion, esci-
sion, aportacion de activos y «canje de valoresy. Ciertamente no cabe sostener que el régimen fiscal
del llamado «canje de valores» no sea aplicable a las sociedades de responsabilidad limitada.

El propio apartado segundo del articulo 108 de la LMV parece avalar la necesidad de desdenar
el concepto de valor de la LMYV, pues al establecer el ambito objetivo de las que el precepto llama
«excepcionesy a la exencion recogida en el apartado primero se refiere a los valores o participaciones
transmitidos o adquiridos «que representen partes alicuotas del capital social o patrimonio de socie-
dades, fondos, asociaciones y otras entidades».
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Las dificultades para definir el concepto de valor se aprecian en la propia postura de la Adminis-
tracion tributaria, que si bien ha estimado que la exencién no comprende la transmision de participacio-
nes en sociedades civiles ', paradojicamente si la de participaciones en sociedades agrarias de
transformacion !¢, que, de acuerdo con su normativa reguladora, son precisamente «sociedades civiles
de finalidad econémico-social en orden a la produccion, transformacion y comercializacion de productos
agricolas, ganaderos o forestales, la realizacion de mejoras en el medio rural, promocion y desarrollo
agrarios y la prestacion de servicios comunes que sirvan a aquella finalidad». La Administracion funda-
menta su postura en un criterio que no tiene anclaje legal: se benefician de la exencion los titulos repre-
sentativos del capital social de entidades que ostentan la condicion de sujetos pasivos del IS 7.
Ulteriormente ha referido no obstante el ambito de la exencion al de la transmision de titulos represen-
tativos del capital de entidades con personalidad juridica '3, criterio mas razonable.

15 De acuerdo con la contestacion de la DGT de 16 de abril de 2001 [mim. 756/2001 (NFC012736)] «A efectos de la exencion, este
Centro directivo ya ha sefialado en Consulta de 27 de febrero de 2001 que debe entenderse por valores los titulos de participacion
social que atribuyen a su titular la condicion de socio de sociedades mercantiles, tales como acciones de sociedades anonimas o
participaciones en sociedades limitadas, asi como otros titulos cuya consideracion de valor ha sido expresamente sefialada en la
ley, como es el caso de participaciones en Fondos de Inversion [...]. No resultan equiparables las participaciones que los socios
ostentan en una sociedad civil, regulada en los articulos 1.665 y siguientes del Codigo Civil (CC), con los valores, negociables o
no, que otorgan a su titular la condicion de socio o participe de sociedades mercantiles, a causa de la diferente naturaleza juri-
dica de la participacion en una sociedad civil y del valor participativo mercantil a que se refiere la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, asi como de la prohibicion contenida en el articulo 23.3 de la Ley General Tributaria (LGT) que descar-
ta la aplicacion de la analogia para extender mas alla de sus términos estrictos el &mbito de las exenciones o bonificacionesy.

16" Contestacién de la DGT de 25 de mayo de 2001 [ntim. 0999-01 (NFC012573)]. Las SSTSJ de Valencia de 27 de abril de
2000 (NFJ023904) y del TSJ de Cataluiia de 2 de abril de 2003 (NFJ016234) han rechazado sin embargo que la transmi-
sion de participaciones en sociedades agrarias de transformacion pueda beneficiarse de la exencion del 108 de la LMV,
porque segun el articulo 8 del Real Decreto 1776/1981, de 3 de agosto, que las regula, los resguardos nominativos que
materializan la parte alicuota del capital de su propiedad «no tendran el caracter de Titulos Valores, y su transmision no
otorgara la condicion de socio al adquirente...». Sefiala ademas la segunda sentencia que «para que los valores queden
comprendidos en el marco de la ley es preciso que sean negociables y, estén agrupados en emisiones. Las participaciones
que aqui se consideran, ni estan agrupadas en series, ni son negociables en el sentido de la ley...».

17" Afirmaba la Contestacién de la DGT de 25 de mayo de 2001 [nim. 0999-01 (NFC012573)] que «A efectos de la exencion,
este Centro Directivo ya ha sefialado en Consultas de 27 febrero de 2001 o de 16 de abril de 2001 que debe entenderse por
valores los titulos de participacion social que atribuyen a su titular la condicion de socio de sociedades mercantiles, tales
como acciones de sociedades anénimas o participaciones en sociedades limitadas, u otros titulos cuya consideracion de valor
ha sido expresamente sefialada en la ley, como es el caso de participaciones en Fondos de Inversion —art. 20 de la Ley 46/1984,
de 26 de diciembre, reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva—, y en general titulos representativos del capital
social de entidades que ostentan la condicion de sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades. La transmision que los socios
hacen de los titulos representativos del capital exige distinguir dos supuestos: A) Entidades cuya tributacion se realiza a través
del mecanismo de atribucion de rentas, es decir, comunidades de bienes, herencias yacentes, sociedades civiles y otros entes
sin personalidad que constituyen una unidad econémica o un patrimonio separado susceptible de imposicion. La transmision
que un socio de cualquiera de estas entidades juridicas hace de su participacion social esta sujeta y no exenta al Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales Onerosas, con el efecto afiadido de la inaplicacion del articulo 108 de la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores, dado que este exige que la transmision estuviere exenta de tributacion indirecta. [...]. B)
Entidades que ostentan la condicion de sujeto pasivo del Impuesto sobre Sociedades, en las condiciones sefialadas en el articu-
lo 7 de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, entre las cuales se encuentran las sociedades agrarias de transformacion. La
transmision que el socio de estas entidades hace de su accion o participacion origina el hecho imponible del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales Onerosas, siendo plenamente aplicable la exencion prevista en el articulo 45.1.B.9 del Real
Decreto Legislativo 1/1993, y resultando posible la aplicacion del mecanismo previsto en el articulo 108 de la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores». En aplicacion de tal criterio ha rechazado que la transmision de cuotas por parte de
condominos pueda estar exenta [véase la Resolucion de la DGT de 28 de septiembre de 2005, V1883-05 (NFC021293)].

I8 Vease la contestacién de la DGT de 14 de abril de 2005 [nim. V0625-05 (NFC020692)] que examinaba la cuestion de
determinar si la transmision de las acciones de un club social se beneficiaba de la exencion.
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En nuestra opinion la interpretacion del concepto de valor debe realizarse acudiendo precisa-
mente a la norma que inspiro la incorporacion a nuestro ordenamiento de la exencion, que no es otra
que la Propuesta de Directiva relativa a los impuestos indirectos sobre las transacciones de titulos de
14 de abril de 1987, norma que, con objeto de favorecer las operaciones de adquisicion de titulos y
de admision en el mercado de capitales de los titulos negociados o en curso de introduccioén en una
Bolsa de valores y de eliminar obstaculos a los movimientos de capitales, preveia la supresion de los
impuestos indirectos sobre las transacciones de titulos, término que, a pesar de no definirse, abarca-
ba indudablemente los titulos de participacion en sociedades, pues asi se inferia precisamente de su
articulo 2, que permitia percibir impuestos sobre las transmisiones de inmuebles como consecuencia
de transacciones con titulos de participacion en las sociedades, fondos, asociaciones u otras personas
juridicas cuyo patrimonio estuviera total o parcialmente constituido por inmuebles situados en su
territorio. El titulo francés de la propuesta de Directiva es especialmente revelador («Proposition de
Directive de Conseil relative aux imp6ts indirects sur les transactions sur titres»). De ahi que enten-
damos que la exencion debe alcanzar la transmision de cualquier titulo representativo del capital de
una entidad con personalidad juridica '°, y por ende también la transmision de participaciones en
sociedades civiles.

IIL. LA SUJECION DE DETERMINADAS TRANSMISIONES DE VALORES AL ITPO. LA
ELUSION FISCAL A TRAVES DE LA INTERPOSICION DE SOCIEDADES

1. Introduccion.

Como hemos indicado anteriormente para evitar el gravamen al que estdn sometidas las trans-
misiones onerosas de bienes inmuebles desde antiguo se ha acudido a expedientes que, a través de
la interposicion de sociedades, conseguian eludir la tributacion establecida en el ITPO para las trans-
misiones inmobiliarias: asi, por una parte, en lugar de transmitir directamente el bien, se constituia
una sociedad a la que se aportaba el inmueble que se deseaba vender para, posteriormente, transmi-
tir la totalidad de las acciones al adquirente, beneficiandose del tratamiento mas favorable dispensa-
do a la cesion de titulos; o bien, se constituia una sociedad en la que el vendedor aportaba el
inmueble y el comprador el precio para, acto seguido, disolver la misma adjudicandose el vendedor
el precio y el comprador el inmueble.

Es este el supuesto clasico que en las aulas se suele poner como ejemplo de fraude a la ley
tributaria, en la medida en que las partes intervinientes consiguen un ahorro fiscal utilizando una via
que no es la que naturalmente hubiera sido empleada para transmitir el inmueble, esto es, empleado

19 También a esa solucion se llega indagando en el antecedente interno del articulo 108 de la LMV. En efecto, el articulo 40
de la Ley 50/1977, de 14 de noviembre, indicaba que «la transmision onerosa de las acciones o participaciones represen-
tativas del capital de las Sociedades cuyo activo esté¢ integrado, en mas de su 80%, por bienes inmuebles de naturaleza
rastica o urbana, siempre que dichas acciones o participaciones excedan del 80% del capital social, se gravara por el
nimero uno de la tarifa del ITP y AJD, como transmision onerosa de bienes inmueblesy.
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formas juridicas (constitucion de sociedad y transmision de acciones) de forma artificiosa. Es de
advertir que tal conclusion ha de ser admitida inicamente respecto de aquellos casos en que la socie-
dad creada realice una minima actividad econdmica, pues en ausencia de tal actividad habra de esti-
marse que el negocio societario no tendra causa y, por ende, concluir que no estaremos ante un
fraude de ley sino ante una simulacion negocial 2°.

La interposicion de sociedades para eludir el gravamen establecido para la transmision de
inmuebles se ha combatido por el legislador contemplando expresamente ¢l negocio fraudulento
y sometiéndolo a imposicion (tipificando presupuestos de hecho sustitutivos). Aunque tanto el
Reglamento del Impuesto de Derechos Reales de 1959 como el Texto Refundido de 1967 contem-
plaron una norma para combatir la elusion realizada a través de la constitucion y disolucion de
sociedades, el germen del vigente articulo 108 de la LMV ha de buscarse en el articulo 40 de la
Ley 50/1977, de 14 de noviembre, sobre Medidas Urgentes de Reforma Fiscal, que regulaba la
transmision onerosa de acciones o participaciones sociales recibidas por la aportacion de bienes
inmuebles a sociedades, y la transmision onerosa de titulos representativos del capital de las socie-
dades cuyo activo estuviese integrado en mas de un 80% por bienes inmuebles. La filosofia del
referido precepto impregno el apartado segundo del articulo 108 de la LMV, a cuyo andlisis dedi-
camos este trabajo.

2. ;Excepcion a la exencién o nuevo hecho imponible?

Si con caracter general la transmision de valores esta exenta, determinadas transmisiones de
valores de sociedades cuyo patrimonio es fundamentalmente inmobiliario tributan. En principio pare-
ce que el apartado segundo del articulo 108 delimita —negativamente— el ambito de aplicacion de la
exencion («quedan exceptuadas de lo dispuesto en el apartado anterior...»), determinando a qué trans-
misiones de valores no alcanzara.

Este es el planteamiento que ha servido al Tribunal Supremo, antes de la modificacion opera-
da en la regulacion del articulo 108 de la LMV por la Ley de medidas para la prevencion del fraude
fiscal, para delimitar cudl era la base imponible. Frente a la postura de la Administracion tributaria,
que entendia que la base imponible estaba constituida por el valor total de los terrenos propiedad de
la sociedad cuyas acciones se adquirian con independencia del tanto por ciento del capital de la socie-
dad que representa el nimero de acciones transmitidas, el tribunal estimd, en Sentencia de 30 de abril
de 2004 (NFJ017026), que el articulo 108 «lo que hace es eliminar la exencion general de la trans-
mision de acciones y aplicar en consecuencia el ITP —concepto de transmisiones onerosas—, confor-
me a las normas esenciales de dicho Impuesto» .

Es discutible que ese planteamiento se corresponda con la regulacion legal, de la que mas bien
cabe inferir que en realidad el apartado segundo del articulo 108 de la LMV no constituye una norma

20 y¢ase DEBOISSY, F., La simulation en droit fiscal, Bibliothéque de Droit Privé, LGDJ, 1997.

2l Egesteun planteamiento generalizado entre la jurisprudencia. Véase, por ejemplo, la Resolucion del TEAC de 1 de mar-
zo de 2006 (NFJ023508).
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que delimita negativamente la exencion de la transmision de valores sino una norma que determina
el hecho imponible del ITP 22,

Reparese en primer término qué sucede con las transmisiones de valores realizadas por socie-
dades mercantiles, y por tanto sujetas al IVA. La concurrencia de los requisitos recogidos en el apar-
tado segundo del articulo 108 de la LMV no determina la inaplicacion de la exencidn y su gravamen
por el IVA 23, El sujeto pasivo no es la sociedad que transmite los valores, sino el adquirente de los
mismos. La operacion sigue estando exenta en el [VA, por lo que dificilmente puede sostenerse que
tal apartado precise el ambito de aplicacion de la exencion. Antes bien, no puede sino entenderse que
tal apartado delimita el ambito de aplicacion del Impuesto sobre Transmisiones: las transmisiones de
valores de sociedades, cuyo patrimonio sea predominantemente inmobiliario, sean realizadas por
particulares o por empresarios o profesionales en el ejercicio de su actividad, estaran sujetas al ITPO,
siendo sujeto pasivo el adquirente.

A la misma conclusion se llega si se examinan otras consecuencias que derivan de la aplicacion
del apartado segundo. La concurrencia de los requisitos de la norma no determina la inaplicacion de
la exencion a la adquisicion de valores realizada, pues la consecuencia prevista no es el gravamen de
los valores adquiridos, sino de la parte proporcional del valor de los inmuebles que corresponda al
porcentaje total de participacion que pase a tener en el momento de la obtencion del control. Por un
lado, la base imponible se calcula por referencia no a los valores adquiridos, sino a los que poseyera
el socio en el momento de obtener control. Y por otro, no se grava el valor de los referidos titulos, sino
el de aquella porcion de los bienes inmuebles que proporcionalmente corresponda al porcentaje de
participacion que el adquirente pase a tener en el momento de la obtencidn del control . Si la base
imponible cuantifica el hecho imponible, parece claro que las reglas del apartado tercero del articulo 108
contribuyen a precisar el hecho imponible y no el ambito de aplicacion de la exencion.

Por otro lado, se someten a gravamen actos que de por si no estarian sujetos al ITPO, como la
adquisicion de valores en mercados primarios como consecuencia del ejercicio de derechos de sus-
cripcion preferente o de conversion de obligaciones en acciones, asi como la transmision de valores
a la propia sociedad tenedora para su posterior amortizacion, siendo sujeto pasivo el accionista que
obtenga el control de la entidad. Tales operaciones no estarian sujetas al referido tributo, lo que pone
de relieve de nuevo que no estamos ante una excepcion a la exencion.

22 Asilo han advertido, con acierto, PEREZ FADON, «Analisis de la nueva regulacion del articulo 108 de la Ley del Mercado
de Valores», Revista Tributaria Oficinas Liquidadoras, n.° 2/2007, pags. 4 y 6, y BAs SoriA, «El articulo 108 de la
LMV...», ob. cit., pags. 17 y 18.

Véase la Resolucion del TEAC de 25 de julio de 1999. Ello ha sido criticado por VARONA ALABERN por no ser coherente
con el fundamento del precepto. Entiende este autor que «si lo que se perseguia era evitar que verdaderas transmisiones
de inmuebles quedasen exentas por beneficiarse fraudulentamente del beneficio fiscal de la transmision de acciones
(exentas en ambos impuestos), se debia respetar la naturaleza de la operacion inmobiliaria, esto es, si estaba sujeta al IVA,
dejar que como tal tributara por este impuesto y no atraer siempre y en todo caso la operacion al ITPO, ya que este impues-
to no es deducible y produce una distorsion en el ciclo economico». «Comentario al nuevo articulo 7.5 del nuevo Texto
Refundido del ITP y AJD: ambito de aplicacion del ITPO y del IVA», Revista Técnica Tributaria, n.° 26, pag. 84.

Si se adquiere un 3%, cuando ya se poseia el 49%, no se grava la adquisicion del 3% adquirido, sino la parte proporcio-
nal del valor de los inmuebles que corresponda al porcentaje total que pase a tener en el momento de adquirir el control,
esto es, el 52% del valor de los inmuebles.

23

24
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IV. LAS ADQUISICIONES ORIGINARIAS O DERIVATIVAS DE VALORES DE SOCIE-
DADES CUYO ACTIVO ESTA CONSTITUIDO AL MENOS EN UN 50% POR BIENES
INMUEBLES O EN CUYO ACTIVO SE INCLUYAN VALORES DE SOCIEDADES CUYO
ACTIVO ESTE CONSTITUIDO AL MENOS EN UN 50% POR BIENES INMUEBLES

1. Operaciones a las que alcanza.

1.1. La adquisicion «onerosay» de valores en mercados secundarios.

1.1.1. Consideraciones generales.

En primer término se gravan por el ITPO las transmisiones realizadas en el mercado secunda-
rio —esto es, toda transmision realizada después de la emision del valor— de valores o participaciones
que «representen partes alicuotas del capital social o patrimonio de sociedades, fondos, asociaciones
y otras entidades cuyo activo esté constituido al menos en un 50% por inmuebles situados en terri-
torio nacional, o en cuyo activo se incluyan valores que le permitan ejercer el control en otra entidad
cuyo activo esté integrado al menos en un 50% por inmuebles radicados en Espafia, siempre que,
como resultado de dicha transmision o adquisicion, el adquirente obtenga una posicion tal que le
permita ejercer el control sobre esas entidades o, una vez obtenido dicho control, aumente la cuota
de participacion en ellasy.

Hay que entender, aunque el articulo 108 no lo precise, que la sujecion afecta las transmisiones
inter vivos y onerosas, que son aquellas que grava el ITPO 2. Aunque pueda parecer obvio, es necesa-
rio detenerse en precisarlo pues el apartado 3.° del articulo 108 podria inducir a confusion sobre este
extremo, en la medida en que, al regular la base imponible, determina que esta estara constituida por la
parte proporcional sobre el valor real de la totalidad de las partidas del activo que deban computarse
como inmuebles «que corresponda al porcentaje total de participacion que se pase a tener en el momen-
to de la obtencion del control o, una vez obtenido, onerosa o lucrativamente, dicho control, al porcen-
taje en que aumente la cuota de participaciony». La referencia a la adquisicion lucrativa del control debe
contextualizarse adecuadamente: las transmisiones de valores que otorguen al adquirente el control de
una entidad inicamente quedaran gravadas por el ITPO cuando la operacion que permita al adquirente
obtener el control de la sociedad sea onerosa; ahora bien, adquirido dicho control, onerosa o lucrativa-
mente, cualquier aumento de la participacion derivado de una operacion onerosa tributara por el ITPO.
No tendria sentido ni justificacion que las transmisiones lucrativas fueran doblemente gravadas, aunque

25 El articulo 40 de la Ley 50/1977, origen del 108 de la LMV, exigia expresamente que la transmision fuera onerosa. Por
lo demas el articulo 24 de la Ley 21/2001, de 27 de diciembre, por la que se regulan las medidas fiscales y administrati-
vas del nuevo sistema de financiacion de las Comunidades Autonomas de régimen comtn y Ciudades con Estatuto de
Autonomia, al concretar el alcance de la cesion y los puntos de conexion en el ISD, advierte expresamente que «tendran
la consideracion de donaciones de bienes inmuebles las transmisiones a titulo gratuito de los valores a que se refiere el
articulo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio».
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luego veremos, al examinar las reglas de determinacion de la base imponible, que la regulacion legal
podria producir, de no ser adecuadamente tamizada, casos de doble imposicion.

Es cierto que esta interpretacion permitiria eludir la sujecion al ITPO planificando la operacion
de forma que se adquiriera onerosamente el 50% y un 1% lucrativamente. La forma de combatir tales
practicas no puede consistir sin embargo en gravar doblemente una misma adquisicion 2°, sino en
utilizar las técnicas que el ordenamiento pone en manos de la Administracion tributaria para comba-
tir maniobras elusivas de los contribuyentes. Parece claro que si en el mismo documento se transmi-
te por precio el 50% y se dona el 1% estaremos ante una simulacion ?’. Si, en cambio, ambas
transmisiones se distancian en el tiempo habria que acudir en su caso a poner en marcha el procedi-
miento para luchar contra el fraude de ley (el «conflicto en la aplicacion de la norma tributaria»). En
todo caso, nada hubiera impedido al legislador configurar el precepto de forma que, en aquellos casos
en que, habiéndose adquirido las participaciones en diferentes momentos y obteniéndose el control
de la entidad a través de una operacion gratuita, se hubiese liquidado esta tltima por el ISD y las
anteriores por el ITPO, maxime cuando ha previsto que, una vez adquirido el control onerosa o lucra-
tivamente los aumentos en el porcentaje de participacion se someteran a tributacion. De esa forma
se cerraria la puerta abierta al fraude que deja la redaccion actual.

No es necesario que los valores transmitidos lo sean de una entidad domiciliada en Espafia o que
tenga en nuestro pais su sede de direccion efectiva. No se aplican en este caso en nuestra opinion los
criterios generales de aplicacion territorial del ITP y AJD (art. 6 del TR ITP y AJD), que conducirian a
rechazar el gravamen de la transmision de valores de una entidad extranjera cuyo activo estuviera inte-
gramente formado por bienes inmuebles situados en Espaiia. Esos criterios valdrian para determinar la
sujecion de una transmision de valores ordinaria, pero no de la transmision de valores de una entidad
con un patrimonio predominantemente inmobiliario situado en nuestro pais, para la cual el legislador
ha disefiado un régimen especial, que pasa por sujetar al ITPO las transmisiones de valores de socieda-
des, espaiolas o extranjeras, en cuyo activo figuren mayoritariamente bienes inmuebles situados en
Espafia 2%, Evidentemente si se pretende combatir la elusion impositiva inmobiliaria que se podria alcan-
zar a través de la interposicion de sociedades, la norma disefiada habra de atender al ambito de aplica-
cion de la norma que se pretende eludir. Y de acuerdo con el ITP y AJD la transmision de inmuebles se
somete a gravamen en Espafia cuando los mismos estan situados en territorio espafiol 2.

26 Ppi¢nsese que se adquiere un 51% gratuitamente. ;Acaso cabria imaginar someter la misma adquisicion al ISD y al
I1TPO?

27 Aunque pudiera estimarse que estamos ante un problema de calificacion (lo que las partes consideran que es una trans-

mision onerosa del 50% y una donacion del 1% es en realidad una enajenacion del 51%) creemos que no hay tal, pues
las partes intervinientes no califican errdbneamente el negocio que realizan, sino que distinguen dos negocios distintos.

28 De acuerdo con ello si un ciudadano inglés es socio unico de una entidad constituida en el Reino Unido y con domicilio

social en el mismo en cuyo activo figuran unicamente inmuebles situados en las Islas Canarias, la transmision de las
acciones de la sociedad quedara sujeta, siempre que se cumplan los demas requisitos establecidos en la ley, al ITPO. Y
todo ello a pesar de que los valores no puedan ejercitarse o hayan de cumplirse en territorio espafiol, y de que el adqui-
rente no resida en Espafia.

29 La doctrina no ha dudado en estimar que es indiferente que la sociedad tenedora de los inmuebles en Espafia sea o no

residente. Asi, por ejemplo, POZUELO ANTONI, F., «Modificacion del articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores por
la Ley de Medidas para la Prevencion del Fraude Fiscal», Revista de Contabilidad y Tributacion. CEF, n.° 286 (2007),
pag. 46. BAs SORIA, J., «El articulo 108 de la LMV...», ob. cit., pag. 19.
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Asi se infiere indudablemente del Reglamento del ITP y AJD, que precisa en su articulo 8.2
que «no se consideraran situados en territorio espafiol los titulos representativos de partes alicuotas
de capital social o patrimonio de sociedades y entidades residentes en el extranjero, aunque se encuen-
tren depositados en establecimientos o locales situados en territorio espafiol, salvo cuando represen-
ten partes alicuotas de capital social o patrimonio de las sociedades, fondos, asociaciones y demas
entidades a que se refieren los apartados 1y 2 del articulo 17 de este Reglamentoy, precepto que
regula los supuestos en que la transmision de valores tributa.

1.1.2. La transmision efectuada en el marco de una operacion societaria.

Es posible que la transmision de las acciones o participaciones de una sociedad cuyo activo se
encuentra integrado fundamentalmente por inmuebles situados en territorio espafiol se realice en el mar-
co de una operacion societaria sujeta al Impuesto sobre Operaciones Societarias (I0S). En tal caso la
sociedad adquirente no quedara sujeta al ITPO por los valores adquiridos, a la vista de la incompatibi-
lidad establecida en el articulo 1.2 del TR ITP y AJD: la mayor especificidad del IOS determina que la
aportacion de valores de sociedades con un activo predominantemente inmobiliario no determine para
la sociedad adquirente mas que el devengo del IOS (pudiendo incluso quedar exenta si se beneficia del
régimen fiscal especial relativo al canje de valores o a la fusion o escision) 0. Téngase en cuenta que
esa seria la conclusion si se aportaran directamente los inmuebles integrantes del activo de la entidad.

No obstante, hay que tener presente que una cosa es el gravamen de la adquisicion realizada por
la entidad receptora, que como hemos visto corresponde al 10S, y otra el de la adquisicion originaria
en un mercado primario de valores de una entidad con un patrimonio predominantemente inmobiliario,
hecho imponible distinto, en la medida en que no se grava a la sociedad que aumenta su capital sino al
socio que adquiere o aumenta su posicion de control. Tras la reforma del articulo 108 de la LMV por
la Ley 36/2006, de medidas para la prevencion del fraude fiscal, se sujetan las adquisiciones en un mer-
cado primario como consecuencia del ejercicio de los derechos de suscripcion preferente y de conver-
sion de obligaciones en acciones o «de cualquier otra formay, por lo que en estos casos se giraran dos
liquidaciones: a la sociedad, por la operacion societaria de constitucion o aumento del capital; y al socio,
con fundamento en el 108.2 de la LMYV, por la adquisicién o aumento de su posicion de control 3'.

1.2. La adquisicion en mercados primarios.

1.2.1. Consideraciones generales.

La Ley 36/2006, de medidas para la prevencion del fraude fiscal, ha ampliado considerablemente
el ambito de las transmisiones de valores gravadas por el ITPO, pues hasta su entrada en vigor las adqui-

30 v¢ase la contestacion de la DGT de 24 de marzo de 2008 [V0584-08 (NFC028916)]. En el mismo sentido se han pro-
nunciado las contestaciones de la DGT de 20 de febrero de 1998 (n.° 0276-98), 23 de mayo de 2000 [n.° 1182-00
(NFC010953)] o de 17 de abril de 2007 [V0821-07 (NFC025100)], asi como las Resoluciones del TEAC de 19 de julio
de 2000 (NFJ009520), 24 de octubre de 2001 (JT 2002, 815), y de 20 de junio de 2001 (NFJ014803).

31 Véase la contestacion de la DGT de 24 de marzo de 2008 [V0584-08 (NFC028916)].
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siciones en mercados primarios de valores de sociedades que permitieran ejercer el control de una enti-
dad integrada fundamentalmente por bienes inmuebles unicamente tributaban por el ITPO cuando fueran
obtenidas como consecuencia del ejercicio de derechos de suscripcion preferente o conversion de obli-
gaciones en acciones *2, El vigente articulo 108.2 de la LMV sujeta la adquisicion de valores en merca-
dos primarios como consecuencia del ejercicio de los derechos de suscripcion preferente y de conversion
de obligaciones en acciones «o mediante cualquier otra formay, lo que introduce —al menos asi se infie-
re prima facie— un cambio trascendental en el &mbito de aplicacion de la disposicion: es indiferente el
titulo que haya legitimado al socio para adquirir los valores en un mercado primario, de forma que cual-
quier adquisicion que permita obtener el control de una entidad con patrimonio predominantemente
inmobiliario quedard sujeta, sea consecuencia del ejercicio de derechos de suscripcion o no 3.

La modificacion operada es en cierta medida 16gica, pues si se quiere someter a gravamen la
adquisicion de valores de entidades con patrimonio eminentemente inmobiliario no tiene sentido que
la medida no alcance a otras operaciones con las que se pueden conseguir resultados similares. Ello
permitira incluir en el ambito del presupuesto de hecho sustitutivo operaciones que hasta entonces
quedaban al margen de la misma, como la adquisicion de paquetes de control, por ejemplo, con moti-
vo de operaciones de ampliacion de capital en las que se excluye el derecho de suscripcion preferen-
te —ex art. 159 de la Ley de Sociedades Anonimas (LSA) por ejemplo—. Con la redaccion anterior la
adquisicion del control de una entidad como resultado de una ampliacion de capital que no tuviera
su origen en el ejercicio de los derechos de suscripcion preferente o de conversion de obligaciones
en acciones no tributaba, por lo que, en lugar de transmitir las acciones —transmision que caeria den-
tro del ambito de sujecion del art. 108.2— podia realizarse una ampliacion de capital en metalico que
diera entrada al nuevo socio y una posterior reduccion que permitiera la salida del antiguo.

Lo cierto es que tal desmesurada extension del ambito de aplicacion no tiene logica en algunos
supuestos. ;Quiere el legislador gravar por el ITPO la adquisicion por el socio tnico de las acciones
de una sociedad de nueva constitucion a la que el Ginico activo aportado es un inmueble, que por tan-
to ya era propiedad del socio *, o la aportacion de unas acciones de una sociedad inmobiliaria al
constituirse una entidad 3°? ;Y la escision total de una sociedad con transmision de su patrimonio a
dos sociedades de nueva creacion, recibiendo el accionista mayoritario en la escindida acciones o
participaciones de la sociedad o sociedades beneficiarias en contraprestacion a esta aportacion que
le siguen permitiendo controlar las sociedades de nueva creacion? De ser afirmativa la respuesta se

32 Sobre este extremo véase la contestacion de la DGT de 18 de junio de 2003 [n.° 0829-03 (NFC017966)].

33 En esta linea afirma BAs SORIA que el legislador quiere subrayar el caracter cautelar de esta norma, anteponiendo el resul-

tado objetivo a la forma del negocio juridico que haya dado lugar al efecto proscrito por la norma, pareciendo indicar el
legislador que «siempre que se produzca el resultado de obtencion de control de una entidad de las contempladas en la
norma, debe producirse la tributacion en TPO». «El articulo 108 de la LMV...», ob. cit., pag. 18.

0 imaginese que el socio dispone del 60% y se realiza una ampliacion de capital a la que solo ¢l acude aportando una

nave industrial.

35 LaDGT [contestacion de 17 de abril de 2007, V0821/2007 (NFC025100)] ha tenido ocasion de responder a esta cuestion
en un supuesto en que los dos socios (dos entidades) aportaban cada uno a una sociedad de nueva constitucion el 25,5%
de las acciones de una sociedad con patrimonio predominantemente inmobiliario, adquiriendo cada uno el 50% del capi-
tal de la entidad. De acuerdo con el centro directivo «La constitucion de la sociedad holding no supone la adquisicion del
control de la sociedad R por parte de ninguno de los dos aportantes de acciones de dicha sociedad a la sociedad holding,
por lo que dicha constitucién no estara sujeta...».
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estaria gravando la adquisicion de un control sobre un patrimonio inmobiliario que ya se tenia. O
finalmente, piénsese en la fusion por creacion de una nueva sociedad que pasa a controlar el mismo
socio que controlaba las que se extinguen.

Dificilmente puede admitirse que los referidos supuestos motiven la liquidacion que nos ocu-
pa, pues no demuestra capacidad econdmica quien ya es titular de la riqueza que se quiere someter
a imposicion.

Ello ha llevado a PEREZ-FADON a estimar, en la medida en que el articulo 108 responde a un
criterio de adquisicion de control de bienes o derechos de una entidad, para lo cual es necesario que
no se tuviera antes de la operacion de que se trate, que «si el adquirente de los valores ya controlaba
el bien o las participaciones de la entidad, no es posible que se haya adquirido el control», de mane-
ra que la constitucion de una entidad con aportacion a la misma de un inmueble por el socio Gnico
no debiera motivar la liquidacion por el tributo» 3. Se trata sin duda de una inferencia 16gica, pero
a la que hace falta encontrar soporte.

A nuestro modo de ver es necesario acotar el ambito de la modificacion normativa introducida
por la Ley de prevencion del fraude fiscal, mucho mas limitada de lo que una primera lectura sugie-
re. El legislador no ha querido —entendemos— extender el articulo 108 de la LMV a las adquisiciones
originarias de valores de sociedades de nueva constitucion, en las que los socios aportantes ya tienen
el control de los inmuebles que transmiten, sino ampliar el ambito de las operaciones gravadas antes
de la modificacion operada en el articulo 108 de la LMYV, que no eran sino las adquisiciones origina-
rias con ocasion de ampliaciones de capital. Antes de la modificacion se sujetaban las adquisiciones
en mercados primarios «como consecuencia del ejercicio de derechos de suscripcion preferente y de
conversion de obligaciones en acciones», entendiendo que el control de una sociedad con patrimonio
predominantemente inmobiliario por quien no lo tenia solo se podia obtener adquiriendo derivativa-
mente sus acciones o en un mercado primario en ejecucion de los referidos derechos de suscripcion
o de conversion. En un aumento de capital son los socios quienes tienen derecho a suscribir los titu-
los que se emiten %7, por lo que la adquisicion del control por un tercero requiere que estos le cedan
sus derechos de suscripcion. Lo cierto es, sin embargo, que la LSA permite excluir el derecho de
suscripcion preferente (art. 159), pudiendo entrar en la entidad un tercero por una via distinta de las
referidas. Esa es, entendemos, la via que ha querido tapar el legislador, de manera que la referencia
a la adquisicion de los valores en un mercado primario mediante «cualquier otra forma» debe enten-
derse limitada por referencia a la operacion en la que se enmarcan las operaciones de adquisicion
originaria hasta entonces gravadas: las adquisiciones consecuencia del ejercicio de los derechos de
suscripcion preferente o de conversion de obligaciones en acciones en el marco de una operacion de
aumento de capital. Sino fuera esta la conclusion, no se entenderia por qué el legislador no ha suje-
tado lisa y llanamente las adquisiciones en los mercados primarios, eliminando la coletilla referida.
El mantenimiento de la misma tiene indudablemente que tener el sentido referido. Aunque el tenor
literal del precepto pueda dar pie a otra lectura, a esta interpretacion se llega, insistimos, analizando
las vias de fraude que se han querido atajar e interpretando teleologicamente el precepto.

36 pprez-FADON, J.J., «Anélisis de la nueva regulacion...», ob. cit., pags. 8 y 9.

37 Téngase en cuenta que la operacion de aumento de capital no determinara la especial sujecion del articulo 108 de la LMV
si los socios mantienen el mismo porcentaje de participacion en el capital.
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De acuerdo con ello no resultara aplicable en casos de constitucion de sociedades, por las razo-
nes referidas, y tampoco en operaciones de fusion por absorcion 3# de otra sociedad o de parte del
patrimonio escindido de otra sociedad a pesar de que tal operacion implica un aumento de capital,
pues la propia norma mercantil excluye el derecho de suscripcion preferente (art. 159.4 de la LSA).

La DGT ha llegado a una conclusion similar por otro camino: estimando que la aplicacion del
precepto exige que el activo de la sociedad antes de la ampliacion de capital esté compuesto principal-
mente por bienes inmuebles 3. De acuerdo con ese proceder, una sociedad de nueva constitucion no
tendria un activo eminentemente inmobiliario con caracter previo, luego la operacion no estaria sujeta.

El razonamiento de la Administracion lleva, sin embargo, a consecuencias dificilmente admi-
sibles en los casos de fusion, pues la forma de estructurarla —por absorciéon de una entidad o creacion
de una nueva-— podria determinar diferencias en la tributacion de la operacion alcanzando, sin embar-
20, los mismos efectos. Supongase que una entidad con un activo eminentemente inmobiliario (ASI),
valorado en 100, quiere fusionarse con BSI, propiedad de un solo socio, también con la composicion
patrimonial referida por el articulo 108 de la LMV, y cuyo activo se valora en 120. Si la fusion se pro-
duce por creacion de una nueva sociedad, con extincion de las fusionadas y transmision en bloque de
su patrimonio a la nueva, la operacion no tributard, en la medida en que la sociedad de nueva creacion
no tenia ex ante, segin el razonamiento de la Administracion, un patrimonio eminentemente inmobi-
liario. Y en cambio si tributaria si se produjera por absorcion de BSI por AST %0, sociedad que amplia-
ria su capital en 120 entregando las acciones correspondientes al tinico socio de BSI, que adquiriria
el control de ASI (120 acciones de las 220 existentes). Siendo los efectos alcanzados con ambos pro-
cedimientos los mismos, parece dificil admitir las diferencias de tributacion referidas.

1.2.2. (Es compatible la liquidacion de la adquisicion de valores en un mercado primario por ITPO
con la liquidacion de la operacion societaria por el [OS?

Otra cuestion que suscita el gravamen por el ITPO de las adquisiciones de valores en mercados
primarios es la de precisar si tal liquidacion es compatible con la que derive de la operacion societa-
ria en cuyo marco se emiten los valores, habida cuenta de que el articulo 1.2 del TR ITP y AJD esta-
blece que «en ningun caso, un mismo acto podra ser liquidado por el concepto de transmisiones
patrimoniales onerosas y por el de operaciones societariasy.

38 No es de esta opinion GIL DEL CAMPO, quien estima que la norma quiere dar cabida a situaciones excluidas en la legisla-
cion anterior «como la adquisicion de valores a través de operaciones de fusion por absorcion o de ampliaciones de capi-
tal a las cuales un contribuyente acude aportando acciones de otra entidad cuyo activo esta constituido mayoritariamente
por inmuebles», «Novedades en el Proyecto de Ley de Medidas de Prevencion del Fraude Fiscal», Carta Tributaria, n.°
14/2006, pag. 17.

3% En el caso examinado por la contestacion de la DGT de 24 de marzo de 2008 [V0584-08 (NFC028916)] una sociedad
cuyo unico activo era de 4.000 € en metalico realizaba una operacion de canje de valores, conforme a la cual realizaba
una ampliacion de capital suscrita por su socio unico quien entregaba a cambio el 98% del capital de una sociedad cuyo
activo era eminentemente inmobiliario.

40 Supodngase que fuera BSI quien absorbiera a ASI En tal caso la adquisicion del control de ASI no tributaria, segun la con-

testacion de la DGT de 18 de marzo de 2008 [V0569-08 (NFC028817)] porque «se realiza en una operacion de fusion
—y, por tanto, sujeta a la modalidad de operaciones societarias— efectuada mediante la adquisicion de valores en el mer-
cado secundario y no en los primariosy.
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La respuesta ha de ser afirmativa *!, pues propiamente se gravan dos adquisiciones diferentes
—al igual que en las permutas—, como lo prueba el diferente sujeto pasivo de ambas. El IOS grava
una adquisicion patrimonial a favor de la sociedad —que sera por ello contribuyente— con motivo de
una constitucion social o ampliacion de capital. El articulo 108.2 de la LMV grava la adquisicion de
valores de determinadas sociedades por parte del socio aportante, que sera sujeto pasivo del ITPO.

Es mas que discutible en todo caso que la liquidacion por el ITPO sea compatible con la nor-
mativa comunitaria reguladora de las concentraciones de capitales, que impide someter a ninguna
forma de imposicion indirecta la emision de acciones o participaciones (véase el art. 5 de la Directi-
va 2008/7/CE y la STICE de 15 de julio de 2004, Asunto C-415/02).

1.3. La transmision de valores a la sociedad emitente para su amortizacion tras la cual un socio
adquiere una posicion de control.

Es posible que el control de una sociedad cuyo activo esté constituido fundamentalmente
por bienes inmuebles se adquiera sin necesidad de adquirir un mayor porcentaje de titulos, lo que
podra suceder cuando se amorticen todos o parte de los titulos de algunos socios. Una amortiza-
cion de parte del capital que no afecte por igual a todos los socios permitira un aumento en el por-
centaje de participacion de algunos, aumento que en la medida en que determine la adquisicion
del control de la sociedad pretende someterse también a gravamen. Esa es la filosofia que esta
detras de una de las modificaciones operadas en el articulo 108 de la LMV por la Ley de medidas
para la prevencion del fraude fiscal: «en los casos de transmision de valores a la propia sociedad
tenedora de los inmuebles para su posterior amortizacion por ella, se entendera a efectos fiscales
que tiene lugar el hecho imponible definido en esta letra a). En este caso sera sujeto pasivo el
accionista que, como consecuencia de dichas operaciones, obtenga el control de la sociedad, en
los términos antes indicados» 2.

Aunque la ratio de la regla referida estd meridianamente clara, no lo esta en cambio su ambi-
to de aplicacion. La ley la restringe a los «casos de transmision de valores a la propia sociedad
tenedora de los inmuebles para su posterior amortizaciony. ;Alcanza a las adquisiciones de acciones
propias efectuadas extramuros de una operacion de reduccion de capital? Esto es, ;se extiende a la
adquisicion derivativa de acciones propias realizada al margen de una reduccion de capital, pero
que finalmente son amortizadas? Y, ;debe interpretarse el término «transmision» en sentido amplio,
de forma que incluya aquellos casos de amortizacién que no vienen precedidos de una previa trans-
mision de los titulos, como sucede en los de separacion de socios o de reduccion de capital por
amortizacion?

41 Asi 1o ha estimado también PEREZ-FADON, 1.1, «Analisis de la nueva regulacion...», ob. cit., pag. 8.

42 Supongase una sociedad con patrimonio inmobiliario propiedad de dos socios, cada uno con un 50% del capital. Uno de
ellos quiere desligarse de la sociedad, habiendo pactado la venta de sus acciones al otro, operacion que desencadenaria
la aplicacion del articulo 108.2 de la LMV y la tributacion correspondiente. Antes de la reforma operada en el articulo
108.2 de la LMV por la Ley de prevencion del fraude fiscal era posible eludir el referido gravamen enajenando las accio-
nes a la entidad emitente que procederia a su amortizacion, lo que permitiria al socio tnico controlar la entidad sin haber
tenido que tributar.
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La primera pregunta no tiene facil respuesta. Parece claro que si la regla no se aplicara a las
transmisiones efectuadas al margen de una operacion de reduccion de capital, y por tanto en las que
el destino de los valores adquiridos por la sociedad no esta previamente fijado, se estaria abriendo
una puerta al mismo fraude que se ha tratado de combatir. Bastaria adquirir derivativamente acciones
propias sin referir la finalidad de amortizarlas, incluso contraviniendo lo dispuesto en las normas
mercantiles, para eludir la prevision legal.

Pero imaginese el escenario contrario: ;habria de gravarse la adquisicion de acciones propias cuyo
destino, tras varios meses o afios, no es el de ser amortizadas sino colocarse entre los propios socios o
terceros? ;Y la de acciones propias que son amortizadas pasado mas de un afio desde su adquisicion?

En nuestra opinion la solucion a esta cuestion deriva de las reglas relativas al devengo. Dado
que el impuesto nace con la transmision de las acciones y no en el momento de procederse a la amor-
tizacion, entendemos que la prevision legal no afecta a la transmision de los titulos al margen de una
operacion de reduccion de capital. Los titulos no se transmiten, como exige la ley, para su posterior
amortizacion por la sociedad, aunque ese sea su destino finalmente. El posterior acuerdo de amorti-
zacion de las acciones no permite entender que las acciones se transmitieron para ser amortizadas.

Piénsese que una sociedad anonima adquiera de forma derivativa acciones propias que repre-
sentan un 20% de su capital, en clara vulneracion de lo dispuesto en el articulo 75 de la LSA, que
limita al 10% dicha posibilidad. Tales acciones, adquiridas en contravencion de la norma mercantil,
deben ser enajenadas en el plazo de un afio a contar desde la adquisicion, o, a falta de tal enajenacion,
amortizarse con la consiguiente reduccion de capital. El acuerdo de amortizacion es en todo caso pos-
terior a la adquisicion, sin que la mera adquisicion de un porcentaje mayor que el autorizado por la
ley permita entender que se adquieren para ser amortizadas: cabe en efecto que sean enajenadas .

4 No compartimos, por ello, las afirmaciones de PEREZ-FADON cuando indica que «si no se establece expresamente en el acuer-
do de adquisicion de participaciones propias su finalidad, ni puede inferirse del mismo cual sea la misma, [...] es dudoso
cuando se devengara el tributo, pudiéndose, en funcion de cualquier circunstancia del acuerdo, entenderse devengado este
impuesto, sin perjuicio de que por comunicacion del interesado —en este caso la propia sociedad y el participe— pueda expre-
sar que no es esa su finalidad, aunque en caso de incumplimiento posterior de los requisitos establecidos para dicha adqui-
sicion y tenencia de participaciones que diera lugar a su amortizacion se exigiera en dicho momento el gravameny,
afiadiendo que «en los supuestos en que expresamente se acuerde la adquisicion de participaciones para otros fines, distintos
a su amortizacion posterior, no se devengara este impuesto, sin perjuicio de que, como en el caso anterior, si se amortizan
posteriormente, con la adquisicion del control por un accionista, se exija el tributo» en «Analisis...», ob. cit., pag. 14.
También en contra de la opinion que reflejamos en el texto se ha manifestado POZUELO ANTONI, quien estima que «a pesar
de esa redaccion, que aparenta establecer una intencionalidad determinada en la transmision de acciones, el supuesto no
puede quedar limitado, so pena de evidente contradiccion con su sentido, a los casos en los que la adquisicion de acciones
propias por parte de la entidad se haga con la finalidad o predeterminada intencion de amortizarlas. Es verdad que ese es
uno de los casos que, como supuesto de libre adquisicion, recoge, para las sociedades anonimas, el articulo 77 de su ley
reguladora. Pero no es menos cierto que, tanto el articulo 76, para los supuestos en que se hayan infringido los requisitos
de adquisicion de acciones propias, como el articulo 78, para el caso de acciones adquiridas no enajenadas en un plazo de
tres afos, fijan la amortizacion de las acciones como alternativa ineludible. De este modo, de exigir para aplicar la norma
fiscal una intencion de reduccion del capital desde el momento de adquisicion de las acciones, se estarian obviando otros
supuestos de adquisicion derivativa de acciones propias (los otros tres del art. 77), ademas de dar mejor trato fiscal (por
hacer inviable este art. 108) a quien adquiere acciones sin la declarada intencién de amortizarlas pero se ve impelido a
ello como respuesta a su infraccion mercantil (arts. 76 y 78.2). En este contexto —concluye— la obligada amortizacion de
acciones propias por su falta de previa transmision en el plazo requerido, deberia entenderse incluido en el supuesto de
la norma fiscal». «Modificacion del articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores...», ob. cit., pag. 68.
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Somos conscientes de que con ello se abre una puerta al fraude, pero dificilmente puede sal-
varla el intérprete de la ley. La Unica via para combatirla sera instar el expediente de fraude de ley
—en el supuesto de que se admita el recurso a tal clausula general cuando el propio legislador ha tipi-
ficado un presupuesto de hecho sustitutivo— cuando la amortizacion ulterior de las acciones denote
claramente la intencion elusiva, o la modificacion de la norma, estableciendo por ejemplo una liqui-
dacion cautelar en aquellos casos en que la amortizacion de las acciones propias adquiridas pudiera
determinar el gravamen de uno de los socios, a semejanza de la que se establece en el ITP y AJD
respecto de la adjudicacion de bienes para pago de deudas. O incluso que se refiera el devengo a la
amortizacion de los titulos.

No es esa, empero, la inica formula para burlar la referida regla. Como es sabido, la reduccion
de capital por amortizacion de acciones se puede realizar de dos formas: cabe que la sociedad adquie-
ra en primer término las acciones y una vez en su poder, sean amortizadas —supuesto contemplado
en el art. 170 de la LSA al que alcanzaria indudablemente la regla del art. 108 de la LMV—, o bien
que se lleve a cabo la amortizacion de acciones sin que se proceda a la previa transferencia de titulos
a la sociedad, limitandose esta a compensar a sus propietarios, por via de reembolso, una cantidad
igual al importe nominal —mas la parte proporcional de reservas— de los titulos que quedan con ello
anulados —vid. art. 164.3 de la LSA—**. Tampoco esta via quedaria cubierta, en la medida en que no
hay transmision alguna de titulos a la sociedad.

En aquellos casos en que la regla sea aplicable afectara tanto a aquellos casos en que como
consecuencia de la amortizacion de los titulos uno de los socios adquiera el control de la entidad
como a aquellos otros en que aumente su porcentaje de participacion en la misma. Aunque el pre-
cepto considera sujeto pasivo inicamente al «accionista que, como consecuencia de dichas opera-
ciones, obtenga el control de la sociedad», parece evidente que no solo se grava la obtencion del
control sino también su aumento, pues la equiparacion de este supuesto con el general se realiza en
toda su extension ¥,

2. La composicion del activo de la sociedad cuyo control se adquiere o aumenta. Reglas de
computo.

2.1. Introduccion.

El articulo 108 ha exigido tradicionalmente, para someter a gravamen las transmisiones o
adquisiciones de valores a que alude, que el activo de las sociedades cuyos valores se transmiten o
adquieren esté constituido al menos en un 50% por inmuebles situados en territorio espafiol, lo que
resulta 16gico pues si se trata de evitar la elusion del Impuesto sobre Transmisiones a través de la

4 PEREz DE LA CRUZ, A., La reduccion del capital en Sociedades Anonimas y de Responsabilidad Limitada, Publicaciones
del Real Colegio de Espafia en Bolonia, 1973, pag. 133.

45 Para considerar quién es sujeto pasivo en el caso de ampliacion habra que recurrir a la analogia, en este ambito no pro-
hibida por la LGT.
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interposicion de sociedades habra que adaptar el ambito del articulo 108 de la LMV al ambito terri-
torial de aplicacion del ITPO, impuesto que no grava las transmisiones patrimoniales de bienes y
derechos de naturaleza inmobiliaria sitos en territorio extranjero.

Pudiera resultar que en el activo societario se encuentren acciones de sociedades cuyo activo
esté integrado en mas de un 50% por inmuebles. Con la redaccion anterior a la modificacion operada
por la Ley de prevencion del fraude fiscal no era posible entender que las acciones referidas debian
tenerse por inmuebles, lo que permitia burlar la norma aportando las acciones de la sociedad cuyo
activo estaba integrado en mas de un 50% por inmuebles a una sociedad de nueva creacion, y trans-
mitiendo a continuacion las acciones de esta tltima. La Ley 36/2006, de 29 de noviembre, de medidas
para la prevencion del fraude fiscal, ha equiparado la adquisicion directa de valores de una entidad
con patrimonio predominantemente inmobiliario con su adquisicion indirecta a través de sociedades
interpuestas, en la medida en que también somete a gravamen la transmision de valores de sociedades
«en cuyo activo se incluyan valores que le permitan ejercer el control en otra entidad cuyo activo esté
integrado al menos en un 50% por inmuebles radicados en Espafia», esto es, de sociedades que tengan
filiales con patrimonio predominantemente inmobiliario. Se trata con ello de impedir que se pueda
evitar la aplicacion del articulo 108 de la LMV interponiendo sociedades para evitar que la composi-
cion del activo esté integrada en mas de un 50% por inmuebles 6. Se somete a gravamen, por tanto,
no solo a las transmisiones de acciones de sociedades cuyo activo esté constituido al menos en un 50%
por inmuebles situados en territorio espafiol, sino también a las transmisiones de acciones de socieda-
des en cuyo activo se incluyan valores que permitan ejercer el control en otra entidad cuyo activo esté
integrado al menos en un 50% por inmuebles radicados en Espafia +7.

Con todo, no queda claro si la norma afecta no ya a la adquisicion de matrices con filiales de
caracter marcadamente inmobiliario, sino a la adquisicion de matrices cuyas filiales controlan enti-
dades cuyo activo esta integrado al menos en un 50% por inmuebles radicados en Espana. Dado que
literalmente exige que en el activo de la sociedad cuyo control se adquiere «se incluyan valores que
le permitan ejercer el control en otra entidad» cuyo activo tenga la composicion referida, sera rele-
vante para responder a tal cuestion precisar si, conforme a la LMV, los valores que figuran en el
activo de la matriz permiten ejercer el control de la entidad inmobiliaria de tercer nivel, lo que, en el
caso de sociedades mercantiles, ha de recibir una respuesta afirmativa pues se computan también las
participaciones indirectas.

La nueva redaccion no precisa con nitidez, sin embargo, su ambito de aplicacion. No queda
claro en efecto si los dos supuestos mencionados son independientes o se complementan, esto es, si

46 Supodngase que una entidad A, cuyo activo tiene un valor de 100, dispone de dos inmuebles valorados en 45 y 15, entrando
por ello de 1leno en el ambito de aplicacion del articulo 108.2. Para evitar que la adquisicion de su control por un sujeto
determinara el gravamen por el ITPO por tener su activo integrado al menos en un 50% por inmuebles situados en territorio
espafiol, bastaba con aportar el inmueble valorado en 15 a una entidad de nueva creacion (operacion que devengaria el I0S).
Tras la referida operacion el importe de los inmuebles situados en territorio espafiol no alcanzaba el 50% del valor del acti-
vo de A. Con la modificacion operada por la Ley de medidas para la prevencion del fraude fiscal la adquisicion de los titulos
de A devengaria el ITPO, si bien tinicamente respecto de las acciones de la sociedad de nueva creacion.

47 Con ello, sefialaba la memoria que acompaii6 al proyecto de ley, se «introduce la equiparacion de la adquisicion directa

de valores de la sociedad tenedora de inmuebles con su adquisicion indirecta a través de la adquisicion de sociedades
interpuestas, gravando de la misma forma ambos supuestosy.
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la especial sujecion que establece se produce cuando el activo societario estd constituido en mas de
un 50% por inmuebles, debiendo computarse por tales tanto los inmuebles como las participaciones
en sociedades cuyo activo esté constituido al menos en un 50% por inmuebles radicados en Espafia
0, en cambio, tal adicion no es posible, desencadenandose la aplicacion de la norma tanto cuando se
adquieran valores de sociedades cuyo activo esté constituido al menos en un 50% por inmuebles,
como cuando se adquiera el control de sociedades en cuyo activo se incluyan valores que le permitan
ejercer el control en otra entidad cuyo activo esté integrado al menos en un 50% por inmuebles radi-
cados en Espana, independientemente, en este tltimo caso, de la importancia de tales valores en el
activo de la entidad cuyo control se adquiere y de que la composicion del activo no sea predominan-
temente inmobiliario 3.

La redaccion legal da pie ciertamente a defender esta segunda solucion 4, pues sujeta a gra-
vamen la adquisicion del control o su aumento de sociedades cuyo activo tenga la composicién inmo-
biliaria referida «o» en cuyo activo se incluyan valores de sociedades eminentemente inmobiliarias.
Se plantea de forma disyuntiva la proposicion, planteamiento que parece reforzado por la ausencia
en el marco de las reglas de computo establecidas para calcular si el 50% del activo esta constituido
por inmuebles de una norma que exija la adicion de los inmuebles al de los valores de sociedades
con la composicidn patrimonial referida.

Un argumento mas propende a entender que tal es la solucion que deriva de la norma: en caso
de que fuera procedente la adicion, y el valor de los inmuebles debiera sumarse al de los valores de
sociedades cuyo activo estuviera integrado al menos en un 50% por inmuebles radicados en Espaiia,
unicamente resultaria l6gico computar como inmueble el valor integro de los mismos cuando el acti-
vo de la entidad estuviera constituido unicamente por inmuebles. En caso contrario solo se deberia
computar como inmueble la parte proporcional del valor de las acciones o participaciones. Tal pre-
vision no existe, 1o que sensu contrario permite estimar que estamos ante dos supuestos de hecho
independientes. Tal postura ha sido acogida por la propia DGT .

48 De acuerdo con ello, si en el activo de la sociedad A, valorado en 100, figurara un inmueble valorado en 45, y acciones
de B valoradas en 10, resultando que su activo esta constituido al 100% por un inmueble ubicado en Espana, la transmi-
sion de las acciones de la entidad A determinaria el gravamen por el ITPO, aunque para determinar la base imponible solo
se tendrian en cuenta —de acuerdo con el art. 108.3 a).2.° parrafo— los inmuebles de B.

49 Asi lo ha entendido la doctrina de forma generalizada. Sefiala PEREZ-FADON que «inmuebles y valores deben computarse

separadamente a estos efectos (a los efectos de determinar que el activo esté integrado en un 50% por bienes inmuebles),
sin que puedan sumarse, por ejemplo, si una entidad tiene su activo formado por un 40% de inmuebles y un 51% por
acciones que representan el 40% de una sociedad cuyo activo esta conformado, exclusivamente, por inmuebles, por nin-
guno de ambos limites se considerara como entidad inmobiliaria a los efectos del articulo 108 de la LMV», «Analisis de
la nueva regulacion...», ob. cit., pag. 10. ERENO afirma igualmente que en estos casos «no se exige que en el activo de la
sociedad de primer grado predominen esos valores, sino simplemente que consten en el mismo, por pequefio que sea su
importe», «Novedades en el articulo 108 de la Ley del Mercado de Valoresy, Forum Fiscal de Guipiizcoa, mes 8, 2007.
En la misma linea POZUELO ANTONI estima que «en la suma de bienes y derechos no se consideran inmuebles las acciones
que permiten controlar sociedades que tengan como principal activo el inmobiliario. O dicho de otro modo, aunque este
requisito de la composicion del activo gira sobre dos elementos (inmuebles y acciones), su computo ha de hacerse de
manera independiente, de modo tal que al valor de los inmuebles no se le suma el valor de ese tipo de accionesy», «Modi-
ficacion del articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores...», ob. cit., pag. 46. También de esta opinién es BONASTRE
CAPELL, «Comentarios a la redaccion del articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores por la Ley 35/2006, de medidas
para la prevencion del fraude fiscaly, Fiscal mes a mes, n.° 125 (2007), pag. 8.

50 Contestacién de 19 de junio de 2007 [V1308-07 (NFC029157)].

24 REVISTA DE CONTABILIDAD Y TRIBUTACION. CEF, nums. 305-306

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



LA TRANSMISION DE VALORES EN LA IMPOSICION INDIRECTA Carlos de Pablo Varona

No es sin embargo esa la solucion que mejor se acomoda a la filosofia del precepto. Si se pre-
tende someter a gravamen la adquisicion de acciones de sociedades cuyo patrimonio sea predomi-
nantemente inmobiliario, no tiene sentido sujetar la transmision de acciones por el mero hecho de
que en el activo de la sociedad figuren valores que permitan ejercer el control en otra entidad cuyo
activo esté integrado al menos en un 50% por inmuebles, cuando tal participacion represente un
pequetio porcentaje del activo de la primera. Supongase que en el activo de una entidad, cuyo control
adquiere una persona fisica, no hay ningun inmueble, y el 5% del mismo son valores de una entidad
con patrimonio predominantemente inmobiliario. ;Tiene sentido que tal operacion tribute por el
ITPO, como exige la norma? Adviértase ademas que la operacion no estaria sujeta si la sociedad
poseyera directamente los inmuebles.

El absurdo de la norma se acrecienta si se advierte que la configuracion de la misma permite
lograr precisamente lo que se ha tratado de evitar: que la interposicion de sociedades permita eludir
la aplicacion del articulo 108 de la LMV. Piénsese en una entidad en la que el 60% de su activo esta
integrado por bienes inmuebles ubicados en territorio espafiol, y cuya adquisicion por tanto originaria
el gravamen correspondiente. Basta, a tenor de lo que establece el articulo 108, con aportar parte de
ese activo inmobiliario a una sociedad de nueva creacion o ya existente para evitar que el activo esté
integrado en mas de un 50% por bienes inmuebles y su adquisicion haga tributar por la totalidad de
los mismos. Distribuyendo parte de los inmuebles de una entidad con un activo formado en un 50%
por bienes inmuebles en filiales (ya existentes o de nueva constitucion) se evita parcialmente el gra-
vamen que de otra forma deberia afrontar el adquirente. Con todo la referida operacion devengaria
dos impuestos distintos: la constitucion quedaria sujeta por el IOS, y la adquisicion por la persona fisi-
ca de las acciones de la entidad, en cuyo activo figuran los valores que permiten controlar una sociedad
con patrimonio predominantemente inmobiliario, determinaria también el gravamen por el ITPO, pero
unicamente respecto de los inmuebles que figuren en el activo de la entidad de segundo nivel.

En nuestra opinion en lugar de establecerse dos hechos imponibles diferentes la norma debie-
ra haber computado como inmuebles las participaciones en sociedades con patrimonio predominan-
temente inmobiliario °'.

2.2. Concepto de inmueble.

El concepto de inmueble debe determinarse, por mor de lo dispuesto en el articulo 3 del ITP y
AJD 2, de acuerdo con lo que dispone el Codigo Civil, que delimita en sus articulos 334 y siguientes
qué bienes tienen naturaleza de inmuebles, con la matizacion incorporada por el apartado segundo del
articulo 3 del ITP y AJD seglin el cual «se consideraran bienes inmuebles, a efectos del impuesto, las
instalaciones de cualquier clase establecidas con caracter permanente, siquiera por la forma de su cons-
truccion sean transportables, y aun cuando el terreno sobre el que se hallen situadas no pertenezca al
duefio de los (jlas!) mismos» .

51 Asiloha sugerido también BONASTRE CAPELL, «Comentarios a la redaccion del articulo 108...», ob. cit., pag. 8.

52 Sobre el concepto de inmueble en el ITP y AJD véase MUNOZ DEL CASTILLO, J.L., en AAVYV, Comentarios al ITP y AJD,
Thomson&Civitas, 2004, pags. 52 y ss.

33 MuRoz DEL CASTILLO ha indicado atinadamente que es esta una disposicion tradicionalmente reglamentaria que sin cobertu-
ra legal se incorpor6 al Texto Refundido del Impuesto de 1967, por lo que debe estimarse inconstitucional por vulnerar el
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Hay que tener presente que el apartado 5 del articulo 334 convierte en inmuebles determinados
muebles por el destino que han recibido, al sefialar que son bienes inmuebles las «maquinas, vasos,
instrumentos o utensilios destinados por el propietario de la finca a la industria o explotacion que se
realice en un edificio o heredad, y que directamente concurran a satisfacer las necesidades de la
explotacion mismay 4,

De acuerdo con lo indicado debe rechazarse el criterio recogido por la Resolucion del TEAC
de 15 de julio de 2004, que, a la hora de decidir si la transmision de acciones de un parque de atrac-
ciones debia tributar de acuerdo con el articulo 108.2 de la LMYV, estando constituido el activo de la
entidad mayoritariamente por inmuebles por destino (las atracciones), se remitié al IVA, cuyo articu-
lo 5 excluye del concepto de edificacion los inmuebles por destino. Por mas que la intencion del tri-
bunal fuera eximir de tributacién una operacion cuyo objeto no eran los inmuebles sino el negocio
de ocio que en ellos se desarrollaba y por ende no buscaba eludir la imposicion sobre el trafico patri-
monial, su interpretacion carecia de fundamento legal .

La DGT se ha pronunciado sobre la consideracion como inmuebles de los poseidos en leasing,
estimando que solo deben computarse como bienes inmuebles cuando hay un compromiso firme de
ejercicio de la opcion de compra o se haya garantizado de alguna forma su ejercicio . A nuestro
modo de ver la propiedad de los inmuebles no viene determinada por normas contables sino civiles,
que no permiten entender que se sea propietario por mas que se tenga una opcion de compra, haya
un compromiso firme de ejercer la opcion o se haya garantizado su ejercicio, de la misma forma que
no cabe considerar propietario al que ha suscrito un contrato de compraventa que no ha venido acom-
paiado de traditio o al que compra difiriéndose la entrega del inmueble a un momento posterior 7.

2.3. El computo de los inmuebles por su valor real.

Con anterioridad a la modificacion operada por la Ley de medidas para la prevencion del
fraude fiscal, la ley no precisaba si la valoracion tanto de los inmuebles como del resto de activos
societarios habia de efectuarse por referencia al valor resultante del balance o atendiendo al valor
de mercado en el momento de realizarse la transmision. La primera opcion tenia la ventaja de faci-
litar la valoracion de los activos societarios, introduciendo seguridad juridica en la aplicacion de la

principio de reserva de ley. También el Reglamento, sin cobertura legal, en su articulo 3, determina que «se consideraran bie-
nes inmuebles los buques destinados por su objeto y condiciones a permanecer en un punto fijo de un rio, lago o costay.

4 Segun la contestacion de la DGT de 26 de septiembre de 2007 [V2034/2007 (NFC027580)] una concesion administrati-
va que recaiga sobre la construccion y explotacion de un aparcamiento publico para vehiculos tiene la calificacion de bien
inmueble a efectos de lo previsto en el articulo 108.2 a) de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, a la
vista del articulo 334.10 del Codigo Civil conforme al cual las concesiones administrativas de obras ptblicas o que com-
porten la posibilidad de efectuar obras publicas tienen la calificacion de bien inmueble. También una concesion adminis-
trativa de ejecucion de obra publica y conservacion y mantenimiento y explotacion de las instalaciones del parque
recreativo situadas sobre un terreno municipal [contestacion de 19 de junio de 2007, V1308-07 (NFC029157)].

55 Deesta opinion es también BAS SORIA, J., «El articulo 108 de la LMV...», ob. cit., pag. 20.

36 DGT de 10 de mayo de 1994 (NFC002023), apoyandose en una Resolucion del ICAC de 21 de enero de 1992. También
asi lo estima LOPEZ FAJARDO, M., «Consideraciones tributarias sobre el articulo 108...», ob. cit., pag. 31.

57 De esta opinién es igualmente POZUELO ANTONI, F., «Modificacion del articulo 108...», ob. cit., pag. 48.
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norma *%. Sin embargo, obviaba que los valores contables pueden hallarse alejados de los reales, lo
que podia conducir, de aplicarse la referida solucion, a abrir una puerta al fraude que se pretende
combatir. El precepto, al exigir que el activo estuviera constituido al menos en un 50% por inmue-
bles situados en territorio nacional, parecia decantarse por la segunda alternativa, lo que permitia
la facultad administrativa de comprobar valores. Tanto la Administracion * como el TEAC ¢ se
decantaron expresamente por acudir a valores de mercado a efectos de computar el referido porcen-
taje, opcion que ha sido recogida expresamente por la Ley 36/2006 que precisa que para realizar el
computo del activo, los valores netos contables de todos los bienes se sustituiran por sus respectivos
valores reales determinados a la fecha en que tenga lugar la transmision o adquisicion.

La sustitucion debe alcanzar a todos los valores del activo, y no solo a los inmuebles, pues de
lo contrario se produciria una injustificable lesion del principio de igualdad, asi como a los derechos,
aunque la ley no los mencione.

Se ha cuestionado en alguna ocasion si debia tenerse en cuenta a la hora de realizar la valora-
cion el fondo de comercio u otros activos intangibles no contabilizados. E1l TEAC ha dado a esta
cuestion una respuesta negativa, precisamente por su no contabilizacion ©', solucion que parece ser
refrendada por la primera regla establecida para computar si el 50% del activo esta constituido por
inmuebles, que ordena sustituir por los valores reales «los valores netos contablesy, de donde parece
inferirse que a falta de contabilizacion no cabe la sustitucion 2. Esta solucion no deja de ser injusta,
pues ciertamente tales elementos son relevantes para el adquirente a la hora de aceptar el precio de
los valores que compra. En nuestra opinion la consagracion expresa por parte del legislador de la
necesidad de acudir al valor de mercado de los bienes debe llevar a estimar que también deben valo-
rarse el fondo de comercio u otros activos no contabilizados. No tiene sentido sujetar a gravamen la
adquisicion del control de una sociedad que gestiona una estacion de servicio en la que el valor de
la concesion para distribuir combustible es superior al del terreno y la instalacion %, especialmente
cuando la comparacion entre el precio pagado por las acciones y el valor de los activos «revelay el
valor de los activos no contabilizados. Como se ha sefialado acertadamente, si se quiere huir de los
valores contables se debe hacer con todas sus consecuencias permitiendo que también se tengan en
cuenta en la valoracion aquellos bienes o derechos no recogidos en contabilidad **.

38 Esta solucién fue adoptada por la Orden de 14 de enero de 1978 que, en desarrollo del articulo 40 de la Ley 50/1977, de
14 de noviembre, de Medidas Urgentes de Reforma Fiscal, ordend que a efectos de la determinacion del porcentaje del
valor de los bienes inmuebles se tendrian en cuenta «los que figuraran en el tltimo balance ordinario aprobado de la
sociedad».

59 Véanse las contestaciones de la DGT de 19 de febrero de 1997, 20 de febrero de 1998 [n.° 0275-98 (NFC012043)] y 22
de diciembre de 2004 (V0460-04).

60 v¢anse las Resoluciones de 9 de mayo de 2001, de 28 de julio de 2004 (NFJ011065)] y 16 de febrero de 2005 [nim.

00/2332/2004 (NFJ019577)].

Veéanse las Resoluciones de 25 de junio de 1999 (NFJ007891), en la que el recurrente solicitaba que se valorara una con-

cesion de venta y suministro de carburante, y la de 16 de febrero de 2005 [num. 00/2332/2004 (NFJ019577)].

Asi lo estiman PEREZ-FADON, «Andlisis...», ob. cit., pag. 10; ERENO, «Novedades...», ob. cit., pag.26; POZUELO ANTONI,
«Modificacion del articulo 108...», ob. cit., pag. 48; y BAs SORIA, J., «El articulo 108 de la LMV...», ob. cit., pag. 21.

61
62

63 Véase ALONSO GONZALEZ, L.M., «La clausula antielusion del articulo 108 de la LMV y las sociedades concesionarias de

aparcamientos subterraneos municipales», Revista de Contabilidad y Tributacion. CEF, n.° 266 (2005).

64 BONASTRE CAPELL, «Comentarios a la redaccion del articulo 108...», ob. cit., pag. 9.
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2.4. La exclusion de los inmuebles de sociedades de construccion o promocion inmobiliaria.

A los efectos del computo del 50% del activo constituido por inmuebles, no se tendran en
cuenta aquellos, salvo los terrenos y solares, que formen parte del activo circulante de las entidades
cuyo objeto social «exclusivo» consista en el desarrollo de actividades empresariales de construccion
o promocioén inmobiliaria [regla 2.* del art. 108.2 a) de la LM V], lo que supone que no se computa-
ran en el numerador de la fraccion, aunque si en el denominador. La exclusion se justifica por el
hecho de que tales inmuebles estan precisamente destinados a venderse.

La Administracion ha sefialado que de no realizarse el referido objeto con exclusividad no proce-
der4 la exclusion de los inmuebles %, por lo que cualquier actividad afiadida —lo que suele ser frecuente—
obligaria a computar todos los inmuebles integrantes del activo . Cabe cuestionar si la exclusividad que
se exige al objeto de la entidad alude al que recogen los estatutos 7 o también al que dimane del trafico
de la sociedad, dado que, como es sabido, los actos no comprendidos en el objeto social también son
validos, sin perjuicio de las responsabilidades en que pudieran haber incurrido los administradores.

Unicamente se excluyen los bienes que formen parte del activo circulante, de manera que la
medida no alcanzara a la sede de la entidad, ni en principio a los inmuebles que hubieran sido adqui-
ridos como inversion . Tampoco a los terrenos y solares.

2.5. La exclusion de la financiacion ajena a corto plazo.

La Ley de prevencion del fraude fiscal ha incorporado una regla destinada a soslayar manipu-
laciones interesadas en la composicion del activo. Para minorar la importancia porcentual de los
inmuebles respecto del activo social y eludir la consideracion de la entidad como eminentemente
inmobiliaria, los gestores societarios podrian aumentar el activo solicitando un préstamo en la cuan-
tia necesaria para evitar que el valor de los inmuebles respecto del activo fuera superior al 50% (que
incluso podrian otorgar los propios socios), préstamo que seria amortizado tras la transmision de los
titulos . El articulo 108 de la LMV trata de salir al paso de tales maniobras estableciendo que el
activo total a computar se minoraré en el importe de la financiacion ajena con vencimiento igual o

95 V¢ase la contestacion de la DGT de 15 de marzo de 2007 [V0553-07 (NFC029229)]. También asi lo han entendido doc-
trina (LOPEZ ALDEA, A., «Criterios de aplicacion del articulo 108...», ob. cit., pag. 77. PEREZ-FADON, «Analisis...», ob.
cit., pag. 10. LoPEZ FAJIARDO, M., «Consideraciones tributarias sobre el articulo 108...», ob. cit., pag. 33) y jurisprudencia
[STSJ de Cantabria de 31 de enero de 2006 (NFJ022386)].

6 por ejemplo la Resolucion del TEAC de 26 de mayo de 2004 [n.° 00/73/2004 (NFJ017350)] examina un supuesto en que
la sociedad en cuestion tenia por objeto no solo la promocion y construccion de inmuebles sino su explotacion en régimen
de arrendamiento.

67 Asi lo estima BAS SORIA, para quien «aun con este objeto social exclusivo las sociedades podran dedicarse a toda una serie

de actividades diversas, como puede ser la compraventa de inmuebles, e inclusive declarar tales actividades habituales en
sus declaraciones fiscales, sin miedo por ello a perder este beneficion. «El articulo 108 de la LMV...», ob. cit., pag. 23.

68 PEREZ-FADON, «Analisis...», ob. cit., pag. 11.

9 Véanse por ejemplo los antecedentes de hecho examinados por la Resolucion del TEAC de 28 de julio de 2004 [num.

00/3975/2003 (NFJ019016)].
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inferior a 12 meses, siempre que se hubiera obtenido en los 12 meses anteriores a la fecha en que se
produzca la transmision de los valores 7°.

Esta nueva regla puede abocar a resultados injustos en la medida en que el dinero del présta-
mo haya sido utilizado por la sociedad para adquirir algin bien inmueble. En tal caso, si bien por
mandato legal el valor del activo se minorara en el importe del préstamo, no sucedera lo mismo con
el valor de los inmuebles que compongan el activo en el momento de la transmision de los valores.
Lo logico hubiera sido no computar tampoco los bienes adquiridos con los fondos obtenidos en
préstamo 7.

La eficacia de la prevision establecida por el legislador es sin embargo limitada, en la medida en
que la referida regla podria burlarse incidiendo no en la financiacion ajena sino en la propia: bastaria
aumentar el capital social en la medida necesaria para cambiar la composicion del activo para evitar la
sujecion al ITPO 7, aunque tal operacion devengaria el [OS.

2.6. Fecha de computo del activo e inventario.

El computo debera realizarse «en la fecha en que tenga lugar la transmision o adquisicion de
los valores o participaciones 7, a cuyos efectos el sujeto pasivo estara obligado a formar un inventario
del activo en dicha fecha y a facilitarlo a la Administracion tributaria a requerimiento de estay.

La obligacion de formar inventario y facilitarlo a la Administracion plantea diversos problemas.
En primer término, no queda claro si afecta a cualquier transmision de valores o su ambito es mas res-
tringido, y, en este ltimo caso, cudl sea. Parece evidente que debe descartarse su exigencia generali-
zada a cualquier enajenacion, pues en tal caso se hubiera incorporado tal obligacion en el apartado
primero del articulo 108 de la LMV. Téngase en cuenta que semejante exigencia seria absurda e imprac-
ticable: no puede entenderse que afecta a quien adquiere unas acciones en bolsa sin ningin control sobre
la entidad cuyos titulos adquiere. Precisamente esta reflexion debe orientar sobre el ambito de la obli-
gacion de formar inventario: parece que debera afectar a aquellos que adquieran valores cumpliendo

70" Evidentemente hay que entender que para que proceda su minoracion del activo sera necesario que el préstamo no se haya
amortizado en la fecha de transmision de los valores.

7l Imaginese que una entidad con un activo valorado en 100, en el que se integra un inmueble cuyo valor real asciende a

40, solicita un préstamo a corto plazo de 30, adquiriendo un inmueble valorado en 20. En el momento de transmitir el
capital (supongamos que se transmite el 100%), el activo societario ascendera a 130, del que habra que retirar el importe
del préstamo (30). El valor de los inmuebles ascendera a 60. De acuerdo con las reglas del articulo 108, la transmision
de los titulos quedara sujeta al ITPO (valor del activo a computar = 100; valor de los inmuebles = 60). Y, sin embargo,
claramente se puede apreciar ni antes de solicitar el préstamo ni en el momento de transmitir las acciones la entidad tenia
un patrimonio eminentemente inmobiliario.

72 Supodngase que uno o varios socios quieren transmitir a un tercero todo el capital de una sociedad que gestiona un hotel,

y por tanto cuyo activo estd compuesto fundamentalmente por bienes inmuebles, valorandose el hotel en 100. Aumen-
tando el capital en 101 el activo dejaria de estar constituido fundamentalmente por bienes inmuebles. Evidentemente la
referida operacion devengaria el I0S (1% del aumento del capital). La disponibilidad de la cifra requerida para aumentar
el capital no constituiria un problema porque se obtendria recurriendo al préstamo, que es precisamente la operacion en
la que el legislador ha pensado. Ulteriormente el adquirente podria reducir el capital, devengandose de nuevo el IOS.

73 Seelevaa rango legal el criterio administrativo expresado por la DGT, por ejemplo, en contestacion vinculante de 22 de

diciembre de 2004 (V0460-04). Evidentemente esta regla ya se inferia de los criterios generales del devengo.
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todos los requisitos exigidos por el 108.2 para que la operacion esté sujeta al ITPO, salvo el de la com-
posicion del activo, que es precisamente el que se pretende acreditar con el inventario. Esto es, deberan
formar inventario quienes, como consecuencia de una transmision o adquisicion, adquieran el control
de una entidad, independientemente de la composicion de su activo, pues precisamente el inventario
permitira a la Administracion comprobar si el activo esta o no integrado fundamentalmente por inmue-
bles situados en Espafia o en ¢l se encuentran valores de sociedades eminentemente inmobiliarias.

Tampoco precisa la norma si el inventario debe describir meramente los bienes integrantes del
activo o también recoger su valoracion contable. Esta segunda opcion parece mas adecuada atendien-
do a la finalidad de la norma, pudiendo sustentarse en el dato de que cataloga «el activo» y no mera-
mente los bienes propiedad de la entidad.

Segtin el precepto el obligado a proporcionar el inventario es el propio sujeto pasivo, no la
sociedad cuyas acciones se transmiten, lo que puede ser problematico pues es el administrador de la
entidad cuyos valores se adquieren o transmiten quien tiene en su poder tal informacion. Aunque se
ha sefialado que dado que tras la adquisicion de los valores el socio posee el control de la entidad,
por lo que no ha de tener problemas para conocer y elaborar el inventario, es esta una afirmacion que
no ha de ajustarse en todo caso a la realidad. Piénsese por ejemplo en el siguiente supuesto: sea una
entidad propietaria del 30% de B, que a su vez posee el 60% de SI (sociedad con un patrimonio emi-
nentemente inmobiliario), que adquiere el 40% restante de SI de un tercero. Por mas que, conforme
al criterio de la Administracion, posea el control de SI, sumando su participacion directa a la indi-
recta (40% directa mas 18% indirecta), desde luego no cabe estimar que tenga el control juridico de
la misma: ni tiene una participacion directa mayoritaria en su capital, ni controla a la entidad parti-
cipada que tiene el 60% restante. Dificilmente puede en tal situacion inventariar el activo. Como ha
sefalado BAs SoRIA el adquirente, por su mera condicion de socio, no tiene la facultad de conocer la
composicion del activo de la sociedad en el momento de la operacién y ademas no puede, por el mero
hecho de ir a realizar una transmision, obligar a que los administradores, responsables de la forma-
cion de la contabilidad, formulen un inventario 7.

Se ha sefialado, por otro lado, que el incumplimiento de la obligacion de formar inventario no
llevara aparejada la imposicion de sancion alguna, ante la ausencia de una norma que tipifique la
infraccion 7. Siendo cierta tal afirmacion, no lo es menos que si se tipifica como infraccion la desatencion
de requerimientos de la Administracion (art. 203 de la LGT). Lo que de ningin modo puede admitirse es
que el incumplimiento de la obligacion determine el gravamen: es a la Administracion a quien compete
probar que se ha producido el hecho imponible, colabore o no el contribuyente en su verificacion.

El inventario, que por cierto no ha de ser presentado a la Administracion sino cuando esta lo
requiera, y no con la autoliquidacion, debe elaborarse en la fecha de la transmision. Evidentemente, en
aquellos casos en que el contribuyente haya adquirido sus acciones en diferentes fechas, la fecha a la
que ha de atenderse para valorar el activo es aquella en la que se adquiera la participacion que le haya
permitido adquirir una posicion de control, o un aumento en la cuota de participacion en la entidad.

74 Bas SORIA, J., «El articulo 108 de la LMV...», ob. cit., pag. 25.

75 Véase nota anterior.
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3. La adquisicion del control.

3.1. En caso de entidades.

3.1.1. Introduccion.

La aplicacion del supuesto de hecho sustitutivo se produce cuando la adquisicion permite obte-
ner una posicion de control, o una vez obtenido dicho control, aumente la cuota de participacion. Se
trata esta de una novedad introducida por la Ley 36/2006, de medidas para la prevencion del fraude
fiscal, pues anteriormente si la posicion de control ya se poseia, segiin la Administracion, la adqui-
sicion de un mayor porcentaje de capital en la entidad no desencadenaba la aplicacion de la norma,
«pues ya ha tributado por la adquisicion de todos los bienes inmuebles incluidos en el activo de la
sociedad participada y se produciria una doble imposicion» 7. La modificacion operada es coheren-
te con la nueva regulacion de la base imponible.

No es necesario que se adquiera la totalidad de los valores de la sociedad en cuestion o el 51%
del capital, sino que basta que la adquisicion de los titulos permita al adquirente obtener «una posi-
cion tal que le permita ejercer el control sobre esas entidades o, una vez obtenido dicho control,
aumente la cuota de participacion en ellasy. De ahi que la transmision de un pequeiio paquete de
acciones pueda desencadenar la aplicacion de la norma, si ya se disponia de un cierto porcentaje de
participacion en el capital.

3.1.2. El computo de las participaciones pertenecientes al grupo de sociedades.

Para determinar si se posee el control de la entidad adquirida se tendran en cuenta también las
participaciones indirectas 77, asi como, tras la modificacion operada por la Ley de prevencion del frau-
de fiscal, los valores de las demas entidades pertenecientes al mismo grupo de sociedades, lo que per-
mitira gravar la adquisicion de valores cuando el grupo adquiera el control independientemente de que
tal control no lo tenga la adquirente de los valores ’®. Con anterioridad a la modificacion normativa solo

76 Contestacién de la DGT de 18 de junio de 2003 [n.° 0829-03 (NFC017966)]. Por otro lado, en el supuesto examinado por
la contestacion de la DGT de 17 de julio de 1996 una sociedad de mera tenencia era participada por cuatro sociedades a
partes iguales, todas ellas propiedad de una persona fisica que, por tanto, poseia el control indirecto de la sociedad de
mera tenencia. El centro directivo considerd que la venta de las acciones en la sociedad de mera tenencia por tres de las
sociedades a la cuarta originaba el devengo del ITPO.

77 Véase la Resolucién del TEAC de 31 de mayo de 1995 y la STS de 21 de enero de 2003 (NFJ014784).

78 La definicién de tal concepto exige acudir al articulo 42 del Codigo de Comercio, seglin el cual «existe un grupo cuando

una sociedad ostente o pueda ostentar, directa o indirectamente, el control de otra u otras. En particular, se presumira que
existe control cuando una sociedad, que se calificara como dominante, se encuentre en relacion con otra sociedad, que se
calificara como dependiente, en alguna de las siguientes situaciones: a) Posea la mayoria de los derechos de voto. b) Ten-
ga la facultad de nombrar o destituir a la mayoria de los miembros del 6rgano de administracion. ¢) Pueda disponer, en
virtud de acuerdos celebrados con terceros, de la mayoria de los derechos de voto. d) Haya designado con sus votos a la
mayoria de los miembros del 6rgano de administracion, que desempenen su cargo en el momento en que deban formu-
larse las cuentas consolidadas y durante los dos ejercicios inmediatamente anteriores. En particular, se presumira esta
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la adquisicion directa de una participacion que permitiera a la adquirente, sumada a las participaciones
indirectas que eventualmente pudiera poseer con caracter previo, obtener el control de una entidad con
la composicion patrimonial requerida por el articulo 108 de la LMYV, determinaba la sujecion de la
adquisicion al ITPO. Si el control se obtenia por medio de una adquisicion indirecta, esto es, por medio
de la adquisicion por una filial, la operacion no estaba sujeta, pues la filial no adquiria el control de la
sociedad de caracter inmobiliario, y la matriz no adquiria valor alguno (aunque si el control, sumando
su participacion directa con la indirecta), lo que abria una puerta al fraude ”°. La modificacion operada
por la Ley 36/2006 permite, para determinar si se tiene el control de la sociedad cuyos valores se adquie-
ren, computar los de todas las entidades del grupo, por lo que la adquisicion por una filial de valores
que no le permitan a ella controlar a la sociedad inmobiliaria, pero si al grupo, también estara sujeta,
siendo sujeto pasivo la adquirente.

De ahi que, si una matriz posee el 40% del capital de una entidad con patrimonio eminente-
mente inmobiliario, la adquisicion de un 20% adicional por la filial determinara la sujecion al ITPO.
Como se advertira con esta medida en no pocos casos la entidad adquirente de los valores tendra que
tributar a pesar de no poseer el control directo (ni indirecto) de la sociedad cuyos valores adquiere.

La referida prevision obliga a reflexionar sobre el tratamiento tributario de las transmisiones
intragrupo. En principio pareceria que, dado que para determinar si se adquiere o se aumenta el con-
trol de una entidad con patrimonio eminentemente inmobiliario se tienen en cuenta como participacion
del adquirente los valores de las demas entidades pertenecientes al mismo grupo de sociedades, la
transmision de los valores de una a otra entidad del grupo no determina un aumento en el porcentaje
de participacion, por lo que las reorganizaciones intragrupo no originarian tributacion alguna *.

circunstancia cuando la mayoria de los miembros del érgano de administracion de la sociedad dominada sean miembros
del 6rgano de administracion o altos directivos de la sociedad dominante o de otra dominada por esta. Este supuesto no
dara lugar a la consolidacion si la sociedad cuyos administradores han sido nombrados, esta vinculada a otra en alguno
de los casos previstos en las dos primeras letras de este apartado. A los efectos de este apartado, a los derechos de voto
de la entidad dominante se afiadiran los que posea a través de otras sociedades dependientes o a través de personas que
actuen en su propio nombre pero por cuenta de la entidad dominante o de otras dependientes o aquellos de los que dis-
ponga concertadamente con cualquier otra personay.

7 EI TEAC estimé no obstante, en Resolucién de 5 de marzo de 2003 (NFJ014349), confirmada por la STSJ de Cataluia de
18 de enero de 2007 (NFJ027343), tras analizar un supuesto en que dos filiales habian adquirido respectivamente el 49,9%
de una entidad con activo eminentemente inmobiliario, que a pesar de no concurrir formalmente en la matriz la condicién
de adquirente la operacion estaba sujeta al ITPO por tratarse de un negocio simulado (puesta de bienes a nombre de otro).

80" Con la normativa vigente la DGT, en contestacion de 22 de noviembre de 2007 [V2477-07 (NFC027854)] ha afirmado
que «la adquisicion por una sociedad holandesa a una sociedad francesa —que también es propietaria del 100% de la
adquirente— del 100% de una sociedad cuyo activo estd constituido por un inmueble sito en Espafia, estara exenta del IVA
y del ITPy AJD, segun dispone el apartado 1 del articulo 108 de la LMV, ya que no se cumplen los requisitos de la excep-
cion regulada en el apartado 2 del citado articulo 108, pues, al computar también como participacion del adquirente los
valores de las demas entidades del mismo grupo de sociedades, resulta que con esta operacion ni se obtiene ni aumenta
el control». En la misma linea la contestacion de 18 de marzo de 2008 (V0569-08) sefala que «el inciso final del parrafo
séptimo del articulo 108.2 a) determina que, a efectos de la existencia y aumento del control, se computaran también
como participacion del adquirente los valores de las demas entidades pertenecientes al mismo grupo de sociedades. En
este caso, el Grupo S ya tiene el 100% del capital social de P1, por lo que el control no puede aumentar, pues ya es total
antes de la operaciony.

En los casos de fusion de sociedad integramente participada (fusion impropia) que fuese titular de valores de una entidad
eminentemente inmobiliaria no concurrira el requisito de aumentarse el control: ya era titular del mismo a través de la
sociedad absorbida. Véase la contestacion de la DGT de 18 de marzo de 2008 [V0569-08 (NFC028817)].
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Esta postura ya fue aceptada por la Administracion tributaria con anterioridad a la modifica-
cion operada por la Ley de prevencion del fraude fiscal, si bien respecto de las participaciones indi-
rectas. Sefialaba la DGT que la adquisicion por una matriz de los valores poseidos por una filial en
entidades con patrimonio predominantemente inmobiliario no daba lugar a la adquisicion de un
control que no tuviera ya, aunque de modo indirecto, a través de sus sociedades filiales ®'. De acuer-
do con este criterio no tributarian las transmisiones de valores de entidades con patrimonio predo-
minantemente inmobiliario entre filiales de un mismo grupo *, ni la absorcién de sociedades
integramente participadas.

La referida conclusion, que no parece pueda discutirse cuando los valores transmitidos estén
en posesion de sociedades integramente controladas por el grupo, no resulta tan nitida si los valores
son poseidos por filiales cuyo capital no pertenece integramente a sociedades del grupo. Supongase
que la totalidad de las acciones de una sociedad cuyo activo estd formado integramente por inmue-
bles situados en Espafia (SI) son poseidas por una filial (F1) cuyo capital pertenece a la matriz (M)
en un 75% y en un 25% a una entidad no perteneciente al grupo (C). ;Origina la transmision de las
acciones de SI a la matriz un aumento en el control de la entidad? Desde luego, una sociedad del
grupo ya poseia el 100% del capital de SI, por lo que se podria dar a esta cuestion una respuesta
negativa. Pero también positiva, si consideramos que la matriz antes de la operacion tenia una parti-
cipacion indirecta en SI, a través de la filial, del 75%, que se ve incrementada al 100% —y de forma
directa— con la transmision.

Aunque no quepa duda de que el control de la matriz aumenta, parece que de la redaccion legal
se infiere la primera solucién: la participacion directa en la sociedad inmobiliaria por sociedades del
grupo no varia, por lo que no hay un aumento del control. Esta parece ser la postura de la Adminis-
tracion 3,

3.1.3. El control indirecto.

Las participaciones indirectas se calculan multiplicando los sucesivos porcentajes de partici-
pacion 34, de manera que si una entidad A tiene el 80% de B, que a su vez posee el 80% de C, A
detentard una participacion indirecta en C del 64%.

Si el calculo de lo que sea una participacion indirecta no suscita problema alguno, si en cambio
lo origina precisar si para que tales participaciones puedan ser tenidas en cuenta es necesario que

81 Véase la contestacion de 17 de febrero de 2004 [nam. 0306-04 (NFC018909)].

82 Supongase por ejemplo que la entidad A (matriz) posee el 100% del capital de B1 y B2, y cada una de ellas el 30% del
capital de C, sociedad con un patrimonio predominantemente inmobiliario. La transmision del 30% del capital de C por
B1 a B2 no tributara por el ITPO, en la medida en que como participacion del adquirente (B2) se computan también los
valores de las demas sociedades pertenecientes al grupo, y por tanto los de B1, de manera que no puede estimarse que
haya un aumento en el control de C.

83 veéase la contestacion de 18 de marzo de 2008 [V0569-08 (NFC028817)].

84 vease el articulo 69 de la LIS, dedicado a determinar el grado de dominio indirecto necesario para aplicar el régimen de

consolidacion fiscal.
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se posea el control sobre todas las entidades de la cadena, de manera que todas posean una partici-
pacion en el capital sobre la siguiente superior al 50%, que permita controlarla juridicamente, o se
computan en todo caso.

Supdngase que A posee el 40% de B, poseedora de un 60% de SI, y que adquiere el 40% de
SI a C. La participacion indirecta de A sobre SI es del 24%, lo que sumado a su participacion direc-
ta (40%) pareceria otorgar a A el control sobre SI (en total 64%). Sin embargo, A no controla juridi-
camente a B, por lo que cabe cuestionarse si la participacion de B sobre SI ha de ser tenida en
cuenta para entender obtenido el control de SI. En suma, la regulacion legal permite cuestionar si las
participaciones indirectas se computan siempre o su computo exige el control de las entidades a tra-
vés de las que se participa.

Estamos de nuevo ante una cuestion harto discutible. Si se trata de gravar aquellas operaciones
que permiten al adquirente, interponiendo sociedades, controlar un patrimonio inmobiliario, parece-
ria logico estimar que tinicamente deberan tenerse en cuenta aquellas participaciones indirectas «de
dominio», esto es, que puedan ser controladas por la entidad poseedora por tener el control directo
de la participada, lo que implicaria que todas las sociedades intermedias posean una participacion en
el capital superior al 50%. No se trata sin mas de calcular porcentajes de participacion indirecta, sino
de determinar cuando se obtiene el control de una entidad, y si las entidades intermedias no poseen
el control de sus participadas dificilmente puede estimarse que las controlan y por ende que la matriz
controla a la sociedad tenedora de los inmuebles.

En esta linea estima POZUELO ANTONI que ha de darse primacia a la finalidad del precepto
(dando relevancia a alcanzar una posicion tal que permita ejercer el control) ¢ interpretar la partici-
pacion directa o indirecta en el capital social superior al 50% en el sentido de comprobarla sociedad
por sociedad y no acumuladamente, afiadiendo que «una participacion indirecta solo se sumara a la
participacion directa cuando en cada eslabon de la cadena de entidades la sociedad directamente par-
ticipe tenga el control de la participada» 3.

No es esta sin embargo una conclusion que goce de unanimidad doctrinal 3¢ ni del favor de la
jurisprudencia. En este sentido el TEAC ha considerado que «el articulo 108 de la LMV no atiende
aun control o poder de decision absolutoy, lo que implica que cualquier participacion indirecta pue-
da ser tenida en cuenta 7.

85 PozuELO ANTONI, «Modificacion del articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores...», ob. cit., pag. 59.

86" Un sector doctrinal ha entendido en efecto que en el computo de las participaciones indirectas no se exige el requisito de
control de las entidades a través de las que se participa. BAS SORIA, J., «El articulo 108 de la LMV...», ob. cit., pag. 27.

87 Por ejemplo, en la Resolucion de 5 de marzo de 2003 (NFJ014349), confirmada por la STSJ de Catalufia de 18 de enero
de 2007 (NFJ027343), en la que las sociedades Z y W, participadas al 100% y 50% por X, adquirieron cada una el 49%
de la sociedad Y, cuyo activo era eminentemente inmobiliario, considerd, pese a las alegaciones de X de que no tenia una
posicion tal que le permitiera tener el control real o poder de decision sobre Y, ni directa ni indirectamente pues necesi-
taba el consenso con otras sociedades o personas fisicas, que el control del 108 no atiende a un control o poder de decision
absoluto, poseyendo indirectamente el 75% de Y, sin que la norma haga distinciones en funcion de la forma de control,
ni determine reglas especiales para calcular el porcentaje exigido para que se dé el supuesto de hecho, admitiendo que en
el caso X tenia el control sobre Y aunque fuera de forma indirecta.
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3.2. En caso de personas fisicas.

Hay que advertir que la regla relativa a la toma en consideracion de las participaciones directas e
indirectas asi como las relativas a los grupos de sociedades afectan exclusivamente a las sociedades
«mercantiles», no a las personas fisicas ni al resto de sociedades. De ahi que una persona fisica pueda
burlar la aplicacion del apartado segundo del articulo 108 adquiriendo el capital de la sociedad con patri-
monio inmobiliario a través de dos sociedades integramente participadas por ella, o adquiriendo direc-
tamente el 50% del capital y el otro 50% a través de una sociedad integramente participada . En ambos
casos es meridiano que adquiere el control de la sociedad inmobiliaria, sin que se desencadene el grava-
men. Estamos ante una puerta abierta al fraude de tan facil acceso que desestructura el precepto.

En el lado opuesto y dado que las participaciones poseidas por sociedades controladas por una
persona fisica no se tienen en cuenta a efectos de obtener o aumentar el control de una sociedad con
patrimonio predominantemente inmobiliario, la transmision por la sociedad de la que la persona fisi-
ca es socia a la propia persona fisica de acciones o participaciones de una sociedad cuyo activo esté
integrado fundamentalmente por bienes inmuebles, quedara gravada por el ITPO, a pesar de que
indudablemente la persona fisica, de hecho, ya tenia el control de la referida entidad %.

La falta de consideracion de las participaciones indirectas en el caso de personas fisicas puede
dar lugar a casos de doble imposicion de la misma riqueza. Supdngase en efecto que una persona fisica
adquiere la totalidad del capital de una entidad (A) cuyo unico activo son las acciones de otra sociedad
(B), propietaria exclusivamente de un solar. Tras la reforma del articulo 108 por la Ley de medidas para
la prevencion del fraude fiscal la adquisicion de las acciones de la entidad A estara gravada, por poseer
valores de una entidad eminentemente inmobiliaria. Como también lo estara la transmision por A a su
socio persona fisica de las acciones de B. Se produce un doble gravamen de la misma riqueza que no
tiene justificacion. Aunque evidentemente la solucion es la misma que si en lugar de las acciones de la
entidad B en el patrimonio de A figurara el solar. En tal situacion tributaria el socio persona fisica tan-
to al adquirir el control de A como al adquirir el solar de A con posterioridad.

También desencadena el gravamen la transmision por una persona fisica de las acciones de
una sociedad unipersonal integramente participada por ¢l (con un patrimonio eminentemente inmo-
biliario) a otra en la que también posee el 100% del capital, sin que en tal supuesto pueda advertirse
intencion alguna de eludir el impuesto transmisorio interponiendo una sociedad, pues la persona fisi-
ca sigue teniendo sobre el solar el mismo control que tenia antes de la venta, si bien indirectamente

8 Siuna persona (Javier) quiere adquirir una sociedad (HSA) que gestiona un hotel, y cuyo patrimonio es predominante-
mente inmobiliario, la adquisicion directa del 100% del capital de HSA determinara la sujecion al ITPO. En cambio, la
adquisicion directa por Javier de un 50% del capital y la adquisicion del otro 50% por una sociedad de nueva constitucion
0 ya existente integramente participadas por Javier no desencadenara la aplicacion del 108.2 de la LMV.

89 Asi lo ha sefalado la DGT al ser consultada por el régimen tributario de la transmisién por una sociedad integramente

participada por una persona fisica a esta de las acciones de una sociedad cuyo activo era en un 90% de naturaleza inmo-
biliaria. En la contestacion de 12 de diciembre de 2002 (niim. 1937-02) senala la DGT que «en esta consulta se plantea
si puede entenderse que, puesto que el adquirente poseia con anterioridad a la adquisicion el control de la adquirida, al
ser el propietario al 100% del capital de la transmitente, no obtiene el control de la adquirida, dado que ya lo poseiay,
afirmando que «cuando una persona fisica detenta un porcentaje de capital a través de otra sociedad, no puede compu-
tarse como participacion indirecta en la participaday.
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a través de la entidad adquirente. Pero como esta tultima adquiere el control de la entidad inmobilia-
ria, se vera obligada a tributar de acuerdo con el articulo 108.2 de la LMV *°.

No se acumulan sin embargo las participaciones poseidas por personas vinculadas por lazos
familiares °', como sucedid en el pasado 2, lo que abre también una puerta al fraude: la adquisicion
conjunta por ambos conyuges del 100% del capital de una entidad cuyo patrimonio esté integramen-
te formado por bienes inmuebles sitos en territorio espafiol no desencadenara el gravamen, cuando
si lo estarfa la adquisicion directa de los inmuebles integrantes del activo *3. Aqui la interposicion de
sociedades permite eludir el impuesto.

3.3. ;/Se debe adquirir el control de la sociedad cuyos valores se adquieren o de la sociedad tenedora
de inmuebles?

Antes de la modificacion operada en el articulo 108 de la LMV por la Ley 36/2006 resultaba
meridianamente claro que la sujecion al ITPO se desencadenaba cuando se lograba el control de la
entidad cuyos valores se adquirian. La ampliacion del hecho imponible, que no solo abarca la adqui-
sicion de valores de sociedades cuyo activo esté integrado fundamentalmente por bienes inmuebles
sino también la adquisicion de acciones de sociedades en cuyo activo se incluyan valores que per-
mitan ejercer el control de otra entidad cuyo activo esté integrado fundamentalmente por bienes
inmuebles, exige cuestionarse, en este ultimo caso, si la posicion de control que debe obtener el
adquirente para que la operacion se someta a gravamen se refiere a la sociedad cuyos valores se
adquieren o a la sociedad cuyo activo esta compuesto principalmente por bienes inmuebles **.

90 véase el supuesto abordado por la Resolucion del TEAC de 1 de marzo de 2006 (NFJ023508).
91 Véase la contestacion de la DGT de 9 de octubre de 2002 [n.° 1523-02 (NFC020459)].

2" La Orden Ministerial de 14 de enero de 1978, que desarroll6 el articulo 40 de la Ley 50/1977, de 14 de noviembre, de Medi-
das Urgentes de Reforma Fiscal, ordenaba acumular a efectos del computo de dicho coeficiente, las transmisiones realizadas,
siempre dentro del aflo inmediatamente anterior, en favor del conyuge y de los hijos menores no emancipados, cuando no
se acreditara la previa existencia en el patrimonio de estos de bienes suficientes para realizar las adquisiciones.

93 Las restricciones a la extensién de este trabajo no nos permiten analizar detenidamente otra cuestion de indudable rele-

vancia, como es si la adquisicion por un conyuge en régimen de gananciales de un paquete de control determina el deven-
go del ITPO por atribuirse a ¢l integramente o, en cambio, ha de repartirse entre los conyuges a partes iguales. La
Resolucion del TEAC de 26 de mayo de 2004 [n.° 00/73/2004 (NFJ017350)] estimé que los valores poseidos por la socie-
dad de gananciales han de ser atribuidos por mitad a ambos cényuges, de manera que mediando este régimen matrimonial
no sera de aplicacion el 108 de la LMV, salvo que parte de las acciones o participaciones en posesion de alguno de los
conyuges sean privativas. No ha sido esta la postura del TSJ de Madrid, que ha otorgado prevalencia a la titularidad for-
mal sobre la ganancialidad de los bienes adquiridos. En Sentencia de 23 de abril de 2004 (NFJ018044) afirma, en un
supuesto en que uno de los conyuges, propietario junto con su conyuge del 98% del capital de una entidad, adquirio el
2% restante, que las participaciones adquiridas debian considerarse, salvo prueba en contrario, como bienes gananciales,
«si bien, a los efectos de su titularidad, es evidente que aparecen a nombre del actor y eso es lo que tiene consecuencias
tributarias segin lo preceptuado en el articulo 108 de la LMV».

o4 Supdngase que la sociedad A posee el 30% de SI (sociedad cuyo activo estd formado fundamentalmente por bienes inmue-

bles), y que adquiere el 40% de B, que posee el 60% del capital de SI. Tras la adquisicion A tiene una participacion eco-
nomica en SI del 54% (30% de forma directa y 24% de forma indirecta), de manera que —segtin la Administracion— posee
su control a efectos del 108.2, pero en cambio no controla a la sociedad B, cuyos valores adquiere. ;Esta sujeta la referi-
da operacion al ITPO? En nuestra opinion —por los motivos que resefiamos en el texto— la ley exige que se adquiera el
control de la entidad cuyos valores se adquieren (el control de B), por lo que no estaria gravada.
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Varios motivos nos inducen a estimar que se debe adquirir el control de la entidad cuyos valo-
res se adquieren, de manera que si la adquisicion de los mismos permite lograr el control de la socie-
dad inmobiliaria pero no de la sociedad cuyos valores se adquieren la operacion no estard sujeta. En
primer término, resulta relevante que la diccion literal del precepto, en este aspecto, sea la misma
que antes de la modificacion («... siempre que, como resultado de dicha transmision o adquisicion,
el adquirente obtenga una posicion tal que le permita ejercer el control sobre esas entidades...»), pues
incita a pensar que nada ha cambiado: se sigue exigiendo el mismo control, esto es, el control sobre
la entidad cuyos valores se adquieren.

Por otro lado, esa conclusion resulta obvia si se acepta otra a la que ya nos hemos referido
previamente: si se entiende que, cuando la norma sujeta la adquisicion de valores de entidades en
cuyo activo se incluyan valores que le permiten ejercer el control en otra entidad cuyo activo esté
integrado al menos en un 50% por bienes inmuebles radicados en Espafia, el control de la entidad
inmobiliaria lo debe poseer la sociedad cuyos valores se adquieren, y no la sociedad cuyos valores
se encuentran en el activo de la anterior, debe estimarse que cuando la norma exige con caracter
general que como resultado de la adquisicion el adquirente debe obtener una posicion de control se
refiere al control sobre la entidad cuyos valores se adquieren, pues el de la sociedad inmobiliaria ya
se habia exigido previamente. Esto es, si el precepto se estuviera refiriendo el control de la entidad
con activo inmobiliario lo exigiria por dos veces en el mismo precepto, lo que no tiene sentido .

4. La cotizacion de los titulos en un mercado secundario.

Las normas especiales de sujecion establecidas en el apartado segundo del articulo 108 de la LMV
no son aplicables a las transmisiones de valores admitidos a negociacion en un mercado secundario ofi-
cial, siempre que la transmision se produzca con posterioridad al plazo de un ailo desde la admision a
negociacion de dichos valores, indicandose que «para el computo del plazo de un afio no se tendran en
cuenta aquellos periodos en los que se haya suspendido la negociacion de los valores» y afiadiéndose
que «cuando la transmision de valores se realice en el ambito de ofertas publicas de venta o de ofertas
publicas de adquisicion, no sera necesario el cumplimiento del plazo previsto en el parrafo anterior.

El legislador parece estimar que la transparencia y publicidad de las transmisiones de titulos
cotizados en bolsas de valores no permiten sospechar que se esté eludiendo el ITP y AJD a través de
la interposicion de figuras societarias. La doctrina ha insistido en que detras de la referida prevision
subyace una justificada razon, en la medida en que son negocios que gozan de la transparencia nece-
saria y los activos, incluidos los inmobiliarios, estan afectos a actividades econdémicas *°. Sin embar-
£0, esta prevision no hace sino poner de relieve que deberian excluirse del ambito del precepto todas
aquellas operaciones de transmision de titulos de sociedades con un marcado caracter empresarial
de las que ningtin fraude cabe sospechar. Es mas, genera una lesion del principio de igualdad en la
contribucion al sostenimiento de los gastos publicos dificilmente justificable 7.

95 También POZUELO ANTONI estima que este requisito exige el control de la entidad cuyas acciones se adquieren. «Modifi-
cacion del articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores...», ob. cit., pags. 55 y 56.

% Asi por ejemplo PozZUELO ANTONI, F., «Modificacion del articulo 108...», ob. cit., pags. 62 y 63.

7 De esta opinion es igualmente BONASTRE CAPELL, «Comentarios a la redaccion del articulo 108...», ob. cit., pag. 5.
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La desigualdad de trato es llamativa se si comparan las diferencias de tributacion que resultan
de la adquisicion de una entidad holding con cotizacion en bolsa con filiales de cardcter inmobiliario
o de la adquisicion directa de estas tltimas. Dada la composicion de su activo, la adquisicion de las
filiales tributara por el ITPO. Como también lo haria la adquisicion de la matriz en la medida en que
en su activo figuran participaciones de control de entidades inmobiliarias, de no ser por la prevision
del apartado cuarto del articulo 108 que exime de tributacion a la adquisicion de valores con cotiza-
cion en bolsa.

La referencia a mercados secundarios oficiales no debe entenderse circunscrita a los mercados
nacionales, pues lo contrario introduciria una discriminacion contraria al Derecho comunitario %,

El plazo de un afio desde la admision a negociacion debe ser de cotizacion efectiva, excluyén-
dose los periodos en que la cotizacion del valor esté suspendida. En nuestra opinion, una vez trans-
currido el referido plazo la transmision estara exenta incluso si en el momento de procederse a la
misma la cotizacion esta suspendida, pues los valores cuya cotizacion ha sido suspendida siguen
siendo valores admitidos a negociacion *°. La inaplicacion de la exencion tnicamente procedera
cuando se produzca la exclusion de la cotizacion en bolsa.

5. (Se aplica la norma también a la transmisién de valores de entidades que desarrollan una
contrastada actividad econémica?

Si el presupuesto de hecho sustitutivo que hemos examinado tiene como objeto atajar la elu-
sion del ITP y AJD en la transmision de bienes inmuebles mediante la interposicion de figuras socie-
tarias, parece que no deberia extenderse a aquellas transmisiones de valores en que no se ha buscado
tal interposicion para eludir la tributacion, como acontece en particular cuando se transmiten titulos
de entidades que desarrollan una contrastada actividad econdémica.

El propio TEAC en alguna ocasion ha incorporado a sus razonamientos la necesidad de excluir
de gravamen aquellas transmisiones de valores que denotan la transmision de un negocio en funciona-
miento, y no una transmision encubierta de inmuebles. Es el caso de la Resolucion de 15 de julio de
2004 (num. 00/7054/2003), en la que se dilucidaba si la adquisicion de la totalidad del capital de una
sociedad que gestionaba un parque acuatico, y cuyo principal activo eran las propias instalaciones del
parque, debia someterse a tributacion. El tribunal, consciente de que, de acuerdo con el concepto de
inmueble contemplado por el Codigo Civil, tales instalaciones tienen la condicion de inmuebles por
destino, acude al concepto de edificacion del IVA que excluye expresamente su calificacion como
inmuebles, apoyandose ademas en que se entrega un negocio en funcionamiento cuyo principal activo
(los inmuebles e instalaciones para uso del parque, como piscinas, toboganes, bombas de impulsion y
filtracion del agua, etc.), a la vista del objeto de la explotacion, han de ser inmuebles.

8 También PEREZ-FADON estima que hay que considerar que se refiere a cualquier tipo de mercado secundario que sea ofi-
cial en cualquier pais, aunque considera que es dificil admitir como negociados en mercados secundarios oficiales a los
que se desarrollen en paraisos fiscales. «Analisis...», ob. cit., pag. 17.

9 No lo entiende asi PEREZ-FADON, «Analisis...», ob. cit., pag. 17.
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Lo cierto es que tales consideraciones no han sido recogidas, al menos con caracter general, por
la norma, que grava la transmision de valores, concurriendo los requisitos pertinentes, tanto de socie-
dades de mera tenencia como de sociedades en funcionamiento. El propio TEAC, de nuevo y rectifi-
cando las observaciones realizadas en la resolucion referida en el parrafo precedente, ha insistido en
ello: «el hecho de que el objetivo del negocio juridico celebrado era transmitir un negocio en funcio-
namiento (el supuesto examinado abordaba la adquisicion de acciones de una sociedad propietaria de
un hotel) no es obstaculo para mantener el razonamiento anterior, pues la norma no atiende a la finali-
dad de la operacion, de igual manera que con independencia del &nimo antielusorio, la norma se aplica
de forma automatica cuando se incurre en el supuesto tipo...» [Resolucion de 16 de febrero de 2005,
num. 00/2332/2004 (NFJ019577)].

No obstante, si es cierto que con caracter general también la transmision de valores de nego-
cios en funcionamiento se somete a gravamen, hay un caso, incorporado por la Ley 36/2006, en que
no es asi: el relativo a la transmision de valores de sociedades con cotizacion en bolsa. Como hemos
advertido mas arriba se ha insistido en que detras de la referida prevision subyace una justificada
razon, en la medida en que son negocios que gozan de la transparencia necesaria y los activos, inclui-
dos los inmobiliarios, estan afectos a actividades econdmicas. Sin embargo tal excepcion no hace
sino poner de relieve una desigualdad de trato dificilmente justificable: las sociedades que no cotizan
en bolsa también desarrollan actividades economicas y la transmision de sus valores, sin embargo,
tributa, sin que la diferencia de trato —en nuestra opinién— pueda entenderse justificada, pues es posi-
ble encontrar formulas menos lesivas del principio de igualdad en la contribucion al sostenimiento
de los gastos publicos que permitan sujetar al ITPO unicamente aquellas transmisiones de valores
tras las que subyazca unicamente una transmision de inmuebles.

Adpviértase, en todo caso, que lo que reclamamos no es propiamente que la transmision de valores
no tribute, sino que la norma sea coherente con su finalidad. Si, como parece y denota la exclusion del
ambito de la norma de los valores de sociedades con cotizacion en bolsa, inicamente se persigue evitar
la elusion del ITPO a través de la interposicion de sociedades, habra que disefiar su ambito de aplicacion
de manera que tinicamente queden sujetos los casos en que tal intencion elusiva sea meridiana '%.

Es cierto que, en caso de que la norma antielusion no se aplicara a la transmision de acciones
o participaciones de sociedades que no fueran de mera tenencia de bienes, esto es, de entidades que
desarrollaran una actividad economica, bastaria con vestir la sociedad de una actividad empresarial
o profesional para eludir la aplicacion de la norma. Sin embargo, resulta desproporcionado combatir
tal temor obviando en la configuracion de los supuestos gravados cualquier referencia a la actividad
de la entidad cuyos valores se transmiten o adquieren y, por tanto, incluyendo en el ambito de una
norma antifraude operaciones que a todas luces no persiguen la transmision de inmuebles sino de
una empresa en funcionamiento. Lo logico seria precisar el tipo y requisitos exigidos a la actividad
empresarial realizada por la entidad para que no fuera de aplicacion el gravamen.

100° 1 4 doctrina ha criticado de forma generalizada la extension del articulo 108 a la transmision de sociedades en funcionamiento.
Senala en este sentido GARCIA NOVOA que «lo cierto es que, como ha resaltado la doctrina, si su fin ultimo es evitar que se
beneficien de la exencion en el ITPO las transmisiones de valores de sociedades patrimoniales, cuyo activo esta mayoritaria-
mente integrado por inmuebles porque ello supone la transmision del propio inmueble, en la practica la clausula se esta apli-
cando a toda transmision de participaciones sociales de entidades cuyo activo estd mayoritariamente integrado por inmuebles,
aunque sean sociedades plenamente operativas, y aunque los inmuebles no puedan disociarse de la actividad econdmica desa-
rrollada por la sociedad». «El proyecto de Ley de Prevencion del Fraude (II)», Quincena Fiscal, n.° 10/2006, pag. 24.
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V. LATRANSMISION DE ACCIONES O PARTICIPACIONES RECIBIDAS POR LA APOR-
TACION DE BIENES INMUEBLES A SOCIEDADES

1. Introduccion.

El articulo 108 de la LMV somete también a gravamen la transmision de acciones o partici-
paciones sociales recibidas por las aportaciones de inmuebles realizadas con ocasion «de la consti-
tucion o ampliacion de sociedades, o la ampliacion de su capital social, siempre que entre la fecha
de aportacion y la de transmision no hubiera transcurrido un plazo de tres afios» 1°1.

El legislador quiere atajar la elusion del ITPO que se produciria si en lugar de vender un inmue-
ble, el propietario lo aportara a una sociedad de nueva constitucion o controlada por quien desea adqui-
rir el inmueble y a continuacion le vendiera las acciones %2, operacion que, a salvo de lo dispuesto por
el articulo 108 de la LMV, (inicamente tributaria por el IOS '°3. Tal operacion no estaria contemplada
por el primer supuesto del apartado segundo del articulo 108 de la LMV en la medida en que el activo
de la sociedad receptora no fuera predominantemente inmobiliario.

De la lectura del articulo 108 se infiere que en principio son tres los requisitos exigidos para
que se aplique la especial sujecion al ITPO que establece el precepto:

a) Que los valores enajenados hayan sido recibidos por aportaciones de bienes inmuebles a
sociedades.
b) Que la enajenacion se produzca en el plazo de los tres afios siguientes a la aportacion.

¢) Que los valores enajenados no coticen en un mercado secundario oficial. A este requisito,
comun al primer supuesto de hecho sustitutivo, ya nos hemos referido anteriormente.

No es necesario, por tanto, que el activo de la entidad sea predominantemente inmobiliario '%4,
como ocurre en el primer supuesto contemplado. Es mas, el precepto se disefia precisamente para

101 Sefialaba MARTIN QUERALT hace ya mas de dos décadas que «el ordenamiento tributario ha contemplado con ciertas
cautelas las aportaciones no dinerarias al capital de las sociedades, por cuanto mediante las mismas, podian estar encu-
briéndose auténticos contratos de compraventa, traslativos del dominio de bienes inmuebles, y obviandose, en conse-
cuencia, la aplicacion de los tipos de gravamen correspondientes a estos traslados dominicales de inmuebles, que son
mucho mas gravosos que los previstos para el caso de constitucion o ampliacion de capital social». «Analisis de las
reformas introducidas por la Ley 50/1977, de 14 de noviembre, en el régimen tributario de las transmisiones de accio-
nes», REDF, n.° 15-16 (1977), pag. 840.

Véase SERLOOTEN, P., Droit fiscal des affaires, Dalloz, 5. ed., 2006, en referencia a la norma francesa, codificada en el
articulo 727 del Code General des Impots.

102

103 Ep lugar de vender un inmueble por 1.000.000, operacion que devengaria el ITPO a cargo del adquirente (6 6 7% de

1.000.000), el propietario lo aportaria a una sociedad integramente participada por el interesado en comprar, tributando
la entidad por el IOS (1% de 1.000.000), y a continuacion venderia las acciones al socio mayoritario.

104 Eg esta una cuestion que no ha suscitado duda en la doctrina. Véase LOPEZ FAJIARDO, M., «Consideraciones tributarias

sobre el articulo 108...», ob. cit., pag. 39. BAs SoRria, J., «El articulo 108 de la LMV...», ob. cit., pag. 28.

40 REVISTA DE CONTABILIDAD Y TRIBUTACION. CEF, nums. 305-306

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



LA TRANSMISION DE VALORES EN LA IMPOSICION INDIRECTA Carlos de Pablo Varona

combatir aquellos casos que no cubre el primer supuesto. Habra que entender que, cuando la trans-
mision de valores retina los requisitos para quedar gravada con arreglo a los dos supuestos regulados
por el apartado segundo del articulo 108 de la LMV, sera de aplicacion el segundo por su mayor
especificidad. Esta afirmacion tiene una indudable trascendencia en la determinacion de la base impo-
nible, que sigue criterios diferentes en ambos supuestos.

Tampoco parece exigirse que el adquirente de los valores posea el control de la sociedad o
lo adquiera como resultado de la adquisicion. Si, como hemos indicado anteriormente, el supues-
to que nos ocupa pretende combatir la elusion del ITPO que se produciria cuando, en lugar de
transmitir un inmueble, el propietario lo aportara a una sociedad de nueva constitucién o contro-
lada por el interesado en adquirirle vendiendo a continuacidn las acciones, resultaria 16gico que la
normativa exigiera, para sujetar la transmision de los titulos como transmision de inmuebles, que
el adquirente ostentara una posicion de control en la entidad receptora del inmueble. No tiene sen-
tido que quien adquiere un 5% del capital en una entidad sin tener participacion previa alguna en
la misma tribute como si estuviera adquiriendo un bien inmueble, pues no se advierte qué elusion
puede traslucir tal operacion. El tenor literal de la letra b) del apartado segundo del articulo 108
de la LMV no exige, sin embargo, que el adquirente de los valores posea el control de la sociedad
o lo adquiera como resultado de la adquisicion 9. Basta acudir al articulo 40 de la Ley 50/1977,
de 14 de noviembre, germen del precepto que nos ocupa, para despejar toda duda, pues tal norma
regulaba en primer término el supuesto que comentamos, sujetando la transmisién onerosa de
acciones o participaciones sociales recibidas por las aportaciones de bienes inmuebles realizadas
con ocasion de la constitucion de sociedades o la ampliacion de su capital social sin exigir una
determinada composicion del activo, como si hacia el supuesto regulado en el apartado segundo
de dicho precepto.

Finalmente, la transmisioén de valores se somete a gravamen incluso si la aportacion del
inmueble a la sociedad fue gravada por el IVA, lo que no tiene sentido si el inmueble aportado se
sujetd por ser un solar edificable o constituir primera entrega de edificacion, pues en tal caso no
se elude el ITP y AJD. La transmision directa del mismo al adquirente de los valores hubiera sido
gravada de la misma forma que aportandolo a la sociedad, por lo que no se ve motivo para que la
transmision de los titulos poco después de la aportacion se grave por el ITPO como transmision
de inmuebles 1%,

2. La enajenacion «onerosa» de valores recibidos por la aportacion de bienes inmuebles a
sociedades.

En primer término la LMV exige que las acciones o participaciones enajenadas se hubieran
recibido como consecuencia de la aportacion de inmuebles a sociedades con ocasion de la cons-
titucion de la sociedad o la ampliacion de su capital social. La Ley de medidas para la prevencion

105 1 ¢ypgz Fasarpo, M., «Consideraciones tributarias sobre el articulo 108...», ob. cit., pag. 39. BAs SoRria, J., «El articulo
108 de la LMV...», ob. cit., pag. 28.

106 precisamente por ello en Francia no se grava la transmision de los titulos cuando los valores transmitidos tuvieron como
contravalor un bien cuya aportacion se gravo por el IVA.
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del fraude fiscal ha incorporado la «ampliacion de sociedades» al elenco de operaciones en cuyo
marco debe efectuarse la aportacion inmobiliaria, referencia que debe entenderse realizada al
aumento del fondo patrimonial de aquellas sociedades que propiamente no tienen capital social '°7,
como es el caso de las sociedades civiles. Se trata con todo de una novedad que introduce mas
confusion que claridad, pues la «ampliacion de sociedades» no es un concepto acuitado en el ambi-
to mercantil, no pareciendo tampoco que tal aclaracion fuera necesaria: la modalidad de «Opera-
ciones Sociectarias» del ITP y AJD, que como es sabido grava desde antafio determinadas
operaciones que afectan al desarrollo y estructura de las sociedades, unicamente alude al aumento
de capital, sin que en rigor tal mencion haya impedido gravar el aumento de los fondos propios de
entidades que propiamente no tienen capital social.

Dado que los valores transmitidos han de haber sido recibidos como consecuencia de la apor-
tacion de bienes inmuebles, parece que en aquellos casos en que la aportacion de estos no dé lugar
a la entrega de valores al socio no podra aplicarse la norma. Esta afirmacion, aunque pueda parecer
obvia, tiene una indudable relevancia si se piensa en las aportaciones inmobiliarias que efectien los
socios para reponer pérdidas sociales: puesto que la aportacion no conlleva la entrega de nuevos
valores al socio, la transmision de los que ya posea no originard el gravamen por el ITPO.

Es preciso que los titulos enajenados se reciban del aportante, de forma que la transmision
efectuada por quien adquirio del aportante estara exenta '%, salvo que incurra en el supuesto de hecho
de la primera excepcion a la exencion.

No precisa la ley qué titulos se entienden transmitidos cuando el socio no transmita todos
los titulos de su cartera, resultando que algunos de ellos hayan sido obtenidos como resultado de
aportaciones de bienes inmuebles y otros como resultado de aportaciones dinerarias. Como es
sabido la LIRPF/2006 establece, para resolver tal cuestion en el ambito del Impuesto sobre la
Renta y determinar la plusvalia gravada, el método FIFO (first in, first out). No creemos que tal
criterio pueda extenderse al ITP y AJD %, ambito en el que, a falta de adopcidn positiva de un
criterio diferente, ha de atenderse a la identificacidn mercantil de los titulos transmitidos ''°. Por
las mismas razones consideramos inaplicable cualquier regla que pondere la antigiiedad de los
diversos titulos de la cartera del contribuyente '!!. En realidad este problema pone de relieve otro
de mucho mayor calado, que es la dificultad de admitir a la luz del principio de igualdad en la
contribucién al sostenimiento de los gastos publicos que, transmitiéndose el mismo ntimero de
acciones, en unos casos el adquirente tenga que tributar por el ITPO y en otros no, en funcién de
que el contravalor de los titulos enajenados fuesen bienes inmuebles u otros activos. Mas adelan-
te reflexionamos sobre este problema.

107 pgrEZ-FADON, «Analisis de la nueva regulacion...», ob. cit., pag. 15.

108 MArTiN MORENO, J.L., Transmisiones inmobiliarias..., ob. cit., pag. 351.

109 No es de esta opinién BAS SORIA, quien estima que ante el silencio del precepto parece la postura mas logica acudir a la

regla FIFO establecida en el IRPF. «El articulo 108 de la LMV...», ob. cit., pag. 28.

Téngase en cuenta ademas que el criterio FIFO podria ser perjudicial para los intereses de la Hacienda Publica, pues toma-
ria como valores transmitidos los mas antiguos, lo que podria situar la transmision realizada fuera del marco del articulo 108
de la LMV.

Este criterio ha sido propuesto por LOPEZ FAJARDO, M., «Consideraciones tributarias sobre el articulo 108...», ob. cit., pag. 39.

110

111
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La regla unicamente se aplica a las aportaciones de inmuebles ', por lo que la transmision de
acciones recibidas por la aportacion de bienes muebles queda extramuros de la excepcién '3

Resulta necesario detenerse en dos problemas que se presentan en torno a los inmuebles a que
se refiere la norma. Por un lado, es preciso examinar si los inmuebles aportados deben estar situados
en territorio nacional, como exige el primer supuesto para considerar que el activo de una sociedad es
predominantemente inmobiliario, o se esta refiriendo a cualquier inmueble independientemente de su
ubicacion. Aunque el silencio del precepto, unido a la expresa exigencia de tal requisito en el primer
supuesto antielusion, podrian llevar a entender que la regla se aplica independientemente de la locali-
zacion del inmueble, en nuestra opinion no parece que pueda discutirse que los inmuebles aportados
deben estar situados en Espaiia: la transmision de inmuebles situados en el extranjero no queda sujeta
al ITPO [art. 6.1 a) del TR ITP y AJD], por lo que ninguna elusion de tal tributo puede producirse apor-
tandolos a una entidad y transmitiendo a continuacion las acciones. A esta conclusion debe llegarse, por
tanto, acudiendo a las reglas que establecen el ambito de aplicacion territorial del impuesto.

Por si quedara alguna duda, la propia Ley 21/2001, de 27 de diciembre, al concretar el alcan-
ce de la cesion y los puntos de conexion en el ITP y AJD, advierte expresamente que el rendimiento
se atribuira «en los supuestos previstos en el articulo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mer-
cado de Valores, a la comunidad auténoma en la que radiquen los bienes inmuebles integrantes del
activo de la entidad cuyos valores se transmiten». Si el inmueble no se encuentra en territorio espafiol
no se atribuye a nadie, porque su transmision no queda gravada.

La segunda cuestion a dilucidar pasa por precisar si también se computan como inmuebles las
acciones de sociedades cuyo activo esté integrado al menos en un 50% por inmuebles radicados en
Espana, como sucede respecto del primer supuesto antielusion, y por tanto la transmision de las accio-
nes recibidas por la aportacion a una sociedad de valores de una entidad cuyo activo esté constituido
en mas de un 50% por bienes inmuebles situados en territorio espafiol también podria subsumirse en
este supuesto. Parece que la respuesta a esta cuestion ha de ser, ante el silencio legislativo, negativa.
Los unicos cauces para llegar a la solucion contraria pasarian por utilizar la analogia o entender que
cuando el precepto se refiere a «valores transmitidos» se esta refiriendo a los mismos valores a que
alude en el primer supuesto antielusion. La primera opcion debe descartarse porque la analogia esta
prohibida para delimitar el hecho gravado (art. 14 de la LGT). La segunda tampoco parece admisible,
y no solo porque no se infiere de la lectura del precepto, sino porque implicaria aceptar que el segun-
do supuesto antielusion unicamente seria aplicable a la transmision de valores recibidos por aporta-
ciones de inmuebles a sociedades cuyo activo estuviera constituido al menos en un 50% por bienes
inmuebles, lo que desde luego no responde a la interpretacion que habitualmente se ha hecho del mis-
mo. Ello permitira burlar la regla antielusion aportando en primer término el inmueble a una sociedad
de nueva constitucion cuyas acciones se aportan acto seguido a la entidad controlada por el interesado
en el inmueble, transmitiéndose entonces las recibidas de esta Gltima entidad 4.

12 En Francia el articulo 727 del Code General des Impots extiende la regla tanto a la aportacion de inmuebles como de

muebles, gravando la cesion posterior de los titulos en funcion de la naturaleza del bien aportado, si bien la regla no se
aplica a la cesion de acciones o de participaciones de sociedades sujetas al IS.

113" Se trata de un extremo que fue en su dia criticado por MARTIN QUERALT, «Analisis...», ob. cit., pag. 843.

14 Supdngase que Pedro quiere transmitir un inmueble valorado en 1.000 a Javier, adquisicion por la que tendria que pagar

el ITPO (6 6 7% con caracter general). En lugar de venderlo o aportarlo directamente a una sociedad controlada por Javier
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Si los inmuebles no fueran la tnica aportacion realizada a la entidad parece que habra que distin-
guir las acciones recibidas por la aportacion de los inmuebles, cuya transmision estara gravada, de aque-
llas entregadas como contrapartida de la aportacién en metalico, cuya enajenacion estara exenta '3,

Aunque la norma no lo indica expresamente, hay que entender que la excepcion inicamente
se aplica a las transmisiones onerosas. Las transmisiones lucrativas de acciones recibidas por la apor-
tacion de inmuebles a sociedades no eluden la imposicion sobre el trafico patrimonial ',

Por otro lado, de acuerdo con su configuracion actual, la norma es incluso aplicable cuando el
adquirente de los valores poseyera el control sobre la entidad transmitente. Seria el caso por ejemplo
en que la sociedad transmitente estuviera integramente participada por la adquirente ''7. Se trata de
nuevo de un resultado manifiestamente injusto, especialmente teniendo en cuenta que no hay fraude
alguno detras de la referida operacion: la entidad adquirente hubiera podido adquirir el inmueble
aportado por la transmitente aprobando una reduccion de capital por valor del referido inmueble.

3. El plazo de los tres afios. Problemas transitorios.

En segundo lugar, y como requisito temporal, la LMV exige que entre la fecha de la aportacion
y la transmision hubiese transcurrido un plazo, tras la modificacion operada por la Ley 36/2006, de
29 de noviembre, de medidas para la prevencion del fraude fiscal, inferior a tres afos. La normativa
precedente establecia un plazo inferior al afio, lo que fue criticado porque la brevedad del plazo con-
vertia a la norma en inoperante.

Las fechas de inicio y final deben determinarse por referencia a los efectos traslativos, de mane-
ra que no se tendran en cuenta, para determinar la fecha de transmision, eventuales opciones de com-
pra otorgadas a un tercero. De ahi que, en aquellos casos en que, habiéndose diferido el desembolso
del capital, los llamados dividendos pasivos se satisfagan aportando inmuebles, la fecha inicial de
computo del plazo no sera la de suscripcion de los titulos sino la de aportacion del inmueble '8,

Evidentemente el plazo de los tres afios se aplica —en principio— incluso a las transmisiones
de valores adquiridos bajo la vigencia de la normativa derogada. De ahi que pueda darse el caso

(J SA), lo aporta a una entidad de nueva creacion (P SRL), y a continuacion, aporta los titulos de esa entidad (P) a la con-
trolada por Javier (J SA). Aunque se devenga en dos ocasiones el 10S (1% del importe del aumento mas la prima de
emision, esto es, 1% de 1.000), sigue obteniéndose un considerable ahorro respecto a la venta directa de Pedro a Javier.

115 1 a Resolucién del TEAC de 16 de noviembre de 1999 (JT 2000, 76) entendi6 aplicable el 108 de la LMV en un supues-
to en que se aportaron inmuebles a una sociedad ademas de una pequefia cantidad en metalico, entendiendo expresamen-
te que la aplicacion de la excepcion a la exencion no requeria que los inmuebles fueran la contraprestacion unica para el
desembolso de las acciones recibidas, ya que de otra forma bastaria con efectuar junto con la aportacion inmobiliaria una
exigua aportacion en metalico para eludir la aplicacion de la norma.

116 De nuevo hay que indicar que el articulo 40 de la Ley 50/1977, origen del articulo 108 de la LMV, exigia expresamente

que la transmision fuera onerosa.

17" Asi lo declara la Resolucion del TEAC de 19 de diciembre de 2001 (JT 2002, 568).

118 v¢ase la STSJ de Navarra de 16 de julio de 2007 (NFJ027649).
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de que el periodo de tenencia de los titulos de un sujeto sea superior a un afio en el momento de
entrada en vigor del nuevo plazo, lo que hubiera determinado la no sujecion de la transmision rea-
lizada justo antes de ese momento y, sin embargo, su transmision ulterior se realice dentro del
plazo de los tres afios.

La DGT se ha pronunciado sobre este problema habiéndole resuelto de forma cuando menos
sorprendente. Seglin la contestacion de 14 de mayo de 2007 [V0948-07 (NFC025904)] '° en los casos
en los que ya habia transcurrido el plazo de un afio desde la aportacion no dineraria de los bienes
inmuebles cuando entré en vigor el nuevo plazo de tres afios «los valores ya estaban "liberados de la
condicion de mantenimiento de un afio" y podian ser transmitidos con derecho a exenciony». «En estas
circunstancias, parece que aplicar a la transmision de estos valores el nuevo plazo de tres afios supon-
dria dar a esta norma un efecto retroactivo de grado méaximo, pues se estaria aplicando a una situacion
de hecho producida con anterioridad a la norma que se pretende aplicar y ya consumada, en el sentido
de que se cumplio el plazo exigido por la norma vigente durante el periodo comprendido desde que
se produjo la aportacion no dineraria de los bienes inmuebles hasta que transcurrié dicho plazo, esto
es, durante el afio siguiente a la aportacion de los inmuebles (cumplimento y consolidacion del plazo
de un ano). Es decir, estariamos ante un caso de retroactividad auténtica, la cual, seglin el Tribunal
Constitucional, solo exigencias cualificadas de interés general podrian permitir su aplicacion en per-
juicio del principio de seguridad juridica, exigencias que deberian venir refrendadas por una disposi-
cion transitoria que estableciera expresamente los efectos retroactivos». Dado que tal disposicion
transitoria no existe ni parecen concurrir tales exigencias, concluye que «el cumplimiento del plazo
de un afio desde la adquisicion de los valores en contraprestacion de la aportacion no dineraria de bie-
nes inmuebles antes del dia 1 de diciembre de 2006, fecha de la entrada en vigor de la Ley 36/2006
[...] libera a tales valores del cumplimiento del plazo de tres afios exigido en el nuevo articulo 108.2
b) a efectos de la aplicacion de la exencion prevista para su transmision en dicho precepto».

En aquellos casos en los que a la entrada en vigor de la Ley 36/2006, que introdujo el plazo
de tres afios, no habia transcurrido aun el plazo de un afio desde la aportacion no dineraria de los
bienes inmuebles, la DGT considera que, dado que el requisito del transcurso de un afio para la
transmision de los valores con derecho a exencidn no se habia cumplido, «nos encontramos ante el
otro grado de retroactividad, el llamado grado medio, porque se trata de una situacién de hecho
producida con anterioridad a la norma que se pretende aplicar pero no consumaday, por lo que esta-
riamos «ante un caso de retroactividad impropia, cuya licitud, segin el Tribunal Constitucional,
dependera de una ponderacion que tenga en cuenta, de una parte, la seguridad juridica y, de otra,
los diversos imperativos que pueden conducir a una modificacion del ordenamiento juridico tribu-
tario, asi como las circunstancias concretas que concurren en el caso, es decir, la finalidad de la
medida y las circunstancias relativas a su grado de previsibilidad, su importancia cuantitativa, y
otros factores similaresy». «Teniendo en cuenta que el legislador, tras esa ponderacion, ha decidido
no establecer ninguna disposicion transitoria y que, salvo norma en sentido contrario, la normativa
aplicable a los hechos imponibles es la vigente en el momento de devengo del impuesto» concluye
que la transmision de los valores «estard sometida al nuevo plazo de tres afios» 120,

119 En el mismo sentido se pronuncia la contestacion de 18 de junio de 2007 [V1253-07 (NFC029228)].

120 prEZ-FADON comparte el criterio de la DGT. Véase «Analisis de la nueva regulacion...», ob. cit., pag. 10.
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Deciamos que es sorprendente la conclusion a la que llega la Administracidn tributaria por-
que, en nuestra opinidn, no puede admitirse que en aquellos casos en los que ya habia transcurrido
el plazo de un aflo desde la aportacion no dineraria de los bienes inmuebles cuando entrd en vigor
el nuevo plazo de tres afios estemos ante un supuesto de retroactividad auténtica, pues no afecta a
situaciones de hecho ya nacidas y consumadas. La situacion, esto es, la obligacion tributaria, nace
con la transmision de los valores, y no antes, y no se ha producido. Aplicando el razonamiento de
la DGT, el legislador no podria modificar la regulacion de las ganancias patrimoniales aumentan-
do su tributacion, a menos que respetara las consecuencias de la normativa que se modifica. Ponien-
do por caso el aumento del tipo de gravamen, segiin la DGT el aumento del tipo no podria afectar
a la plusvalia generada antes de la entrada en vigor de la norma. Y tampoco podria el legislador
suprimir una exencion, por ejemplo por reinversion en vivienda habitual, en la medida en que el
transmitente la hubiera disfrutado de haber enajenado la misma antes de la entrada en vigor de la
norma que la suprime. No hay en tales casos retroactividad auténtica, y ni siquiera impropia, si
estimamos que la situacion no nace en el momento de adquirir los titulos (no se devenga impues-
to alguno en tal momento), sino en el de transmitirse.

Adviértase ademas que no es sujeto pasivo del tributo el transmitente sino el adquirente, que
ninguna relacion tenia con el anterior en el momento en que adquirio los titulos. Respecto de €1, que
es sujeto de la capacidad econdmica que se quiere gravar, ninguna retroactividad puede haber. Sea
como fuere, se trata de consultas vinculantes cuyo beneficioso criterio sera sin duda esgrimido por
los contribuyentes.

Si la transmision de las acciones recibidas por la aportacion de inmuebles a sociedades se
produce mas alla del plazo de tres afios no resultara, por tanto, de aplicacion esta regla. Ahora
bien, ;podra aplicarse, en caso de que concurran los requisitos pertinentes, el primer supuesto de
hecho sustitutivo, esto es, el que sujeta a gravamen la transmision de acciones de sociedades cuyo
activo esta constituido al menos en un 50% por bienes inmuebles, siempre que como consecuen-
cia de la adquisicion el adquirente obtenga una posicion de control? La Sentencia del Tribunal
Superior de Justicia de Murcia de 29 de septiembre de 2001 '?! ha dado a esta cuestion una res-
puesta negativa, entendiendo que la transmision de acciones por parte de los socios fundadores
de una entidad de las acciones percibidas por la aportacién de bienes inmuebles trascurrido el
plazo de un afio (tal era el plazo entonces vigente) se encontraba exenta. Se trata sin embargo de
una conclusion que no compartimos, pues el segundo supuesto de hecho sustitutivo no exige para
su aplicacion que el activo de la entidad que recibe la aportacion esté constituido en el momento
de la transmision al menos en su 50% por inmuebles situados en territorio nacional, de forma que
no puede considerarse que estemos ante una regla que ya contempla la situacién que nos ocupa 22,
En nuestra opinion no debe haber inconveniente en aplicar en los referidos casos el primer supues-
to de sujecion, so pena de introducir una desigualdad en el régimen tributario de la transmision
de acciones a todas luces injustificable '3

121 NFJ011063.

122 Sy ambito de aplicacion es en efecto distinto. Asi la segunda excepcion se aplica incluso cuando el adquirente de los
valores posea ya el control de la entidad cuyos valores se transmiten, lo que resulta logico.

123 La DGT no ha dudado de ello. Véase la contestacién de 14 de mayo de 2007 [V0948-07 (NFC025904)].

46 REVISTA DE CONTABILIDAD Y TRIBUTACION. CEF, nums. 305-306

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



LA TRANSMISION DE VALORES EN LA IMPOSICION INDIRECTA Carlos de Pablo Varona

4. Problemas de constitucionalidad.

4.1. ;Estamos ante un supuesto inconstitucional por lesionar el principio de igualdad en la contri-
bucion al sostenimiento de los gastos publicos?

Hemos avanzado previamente que no se advierte con nitidez la finalidad de sujetar las trans-
misiones de titulos recibidos por aportaciones de inmuebles a sociedades omitiendo cualquier refe-
rencia a la adquisicion de una posicion de control por el adquirente. El legislador parece entender
que también en tales supuestos se elude el ITPO, haciendo tributar al adquirente por la parte propor-
cional de los inmuebles aportados en su dia correspondiente a las acciones o participaciones trans-
mitidas.

Se ha sefialado que lo que se quiere gravar es el hecho de que, al enajenar las acciones recién
recibidas, se esté transmitiendo el valor econdémico del inmueble anteriormente poseido 2.

Sin embargo, no se advierte qué capacidad economica diferente tiene quien adquiere un 20% del
capital de una entidad cuyo contravalor fueron bienes inmuebles respecto de quien adquiere el mismo
porcentaje liberado mediante aportaciones dinerarias. En ambos casos se adquieren los mismos dere-
chos politicos y economicos en la entidad. Sin embargo, en un caso se tributa, siempre que entre la fecha
de la aportacion y de transmision no haya transcurrido un plazo de tres afios, y en el otro no.

El absurdo se intensifica si imagina el caso de que el enajenante tenga en su cartera titulos
liberados con aportaciones inmobiliarias y titulos liberados con otro tipo de aportaciones, y los ten-
ga en igual proporcion. Si vende los primeros, el adquirente tributa. Si transmite los segundos, no.
(Acaso los derechos que confieren unos y otros son diferentes? ;No tiene el adquirente de los libe-
rados con aportaciones no inmobiliarias el mismo derecho a participar en el activo social y, por
tanto, en los inmuebles que integren el mismo, que el que recibe los liberados con aportaciones de
inmuebles?

Las anteriores reflexiones bastan para poner de relieve —en nuestra opinion— que la letra b) del
apartado segundo del articulo 108 de la LMV vulnera el principio de igualdad en la contribucion al sos-
tenimiento de los gastos publicos: la misma riqueza tributa de manera diferente, sin que pueda encon-
trarse a la referida diferencia de trato una justificacion que legitime la lesion del principio de igualdad.

4.2. La venta del inmueble por la sociedad antes de la transmision de los valores recibidos por la
aportacion del inmueble: ;jqué capacidad economica se grava?

No es ese el tinico reproche severo que cabe realizar al hecho imponible que nos ocupa. Insis-
timos de nuevo en que el legislador parece que ha querido evitar la elusion al ITPO que se produ-

124 PozUELO ANTONI, F., «Modificacion del articulo 108...», ob. cit., pag. 42.
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ciria, en lugar de transmitir un inmueble directamente, aportandolo a una entidad y transmitiendo a
continuacion las acciones, operacion que, de no mediar el articulo 108 de la LMV, tinicamente tri-
butaria por el IOS (con motivo de la aportacion, al 1%). El presupuesto de hecho complementario
somete a gravamen la transmision de los valores, tomando como base imponible la parte propor-
cional del valor real de los inmuebles que fueron aportados en su dia correspondiente a las acciones
o participaciones transmitidas.

Ahora bien, ;qué sucede si entre la fecha de la aportacion y la de transmision de los valores la
sociedad ha vendido el inmueble aportado en su dia? ; Tiene sentido gravar al adquirente de los valores
como adquirente de bienes inmuebles, cuando resulta que ya no figura en el activo de la entidad el
inmueble aportado por el que se le hace tributar, y hasta es posible que no figure ningin inmueble?

En tal caso no se advierte qué elusion impositiva ha querido evitar la norma, y lo que es
mas grave, qué capacidad economica se somete a gravamen. El adquirente de las acciones o par-
ticipaciones no tiene una capacidad econémica diferente de aquel que adquiera el mismo porcen-
taje de participacion liberado con otro tipo de aportacion, lo que nos lleva a entender que de
nuevo se lesiona el principio de igualdad en la contribucion al sostenimiento de los gastos publi-
cos, sin que la lesion pueda estar justificada por la intencion de combatir la elusion impositiva,
pues la medida, en el caso que examinamos, no es adecuada para alcanzar la finalidad que se pre-
tende perseguir.

4.3. Doble gravamen de la misma riqueza.

Como resultado de la falta de una adecuada coordinacion entre los diferentes supuestos que
determinan la sujecion de la transmision de valores como transmision de bienes inmuebles pueden
encontrarse supuestos de doble gravamen de la misma riqueza.

Asi, por ejemplo, si la sociedad transmite el inmueble al socio que posteriormente adquirird
los valores que fueron entregados por la aportacion del inmueble a la sociedad, tributard en primer
lugar por el ITPO por la adquisicion del inmueble, y posteriormente por la parte proporcional del
inmueble correspondiente a las acciones o participaciones adquiridas (todo si se transmiten todas).
Este doble gravamen no parece que pueda justificarse a la luz de la Constitucion.

O piénsese en el supuesto de que, tras haber tributado por la adquisicion de los valores como
adquisicion de bienes inmuebles, la sociedad se disuelva, adjudicando al socio el inmueble en cues-
tion. Este tributara de nuevo por su adquisicion, si bien no en el marco del ITPO sino del IOS. No
obstante, se trata de un tributo que grava la misma riqueza —el trafico patrimonial—, por lo que grava
de nuevo una riqueza que ya habia sido sometida a imposicion 23,

125 Atendiendo a tal razonamiento el articulo 727.1.4.° del Code General des Impats francés determina que, en aquellos casos
en que la venta de los titulos obtenidos por la aportacion de bienes —no necesariamente inmuebles— a sociedades dé lugar
al gravamen, la atribucion de tales bienes con motivo de la disolucion de la sociedad no devenga el impuesto que grava
la transmision mas que si es adjudicado a una persona distinta del cesionario.
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5. La constitucion y disolucion de sociedades como mecanismo para transmitir inmuebles.

El supuesto de hecho sustitutivo que hemos examinado trata de cortar la elusion impositiva que
pudiera producirse si el propietario de un inmueble, en lugar de enajenarlo directamente, lo aportara a
una sociedad de nueva constitucion o ya existente y a continuacion vendiera las acciones. Es posible
sin embargo conseguir un resultado similar si tanto vendedor como comprador participan en la consti-
tucion de una sociedad de nueva creacion, a la que uno aporta el inmueble y el otro el precio, acordan-
do posteriormente su disolucion, en la que se adjudica al comprador el inmueble y al vendedor el precio.
En tal tesitura, inicamente se devenga el IOS, tanto en la constitucion como en la disolucion, cuyo tipo
es mas liviano que el de la transmision de inmuebles 26,

Este ha sido en puridad el primer supuesto de elusion por interposicion de sociedades que ha
combatido el legislador, pues ya lo contemplaban el Reglamento del Impuesto de Derechos Reales de
1959 127y el Texto Refundido de 1967 !28, El Texto Refundido de 24 de septiembre de 1993 no incor-
pord en su seno la disposicion transitoria 3.% de la Ley 32/1980 '?°, por lo que las dudas sobre la vigen-
cia de dicha disposicion tras la entrada en vigor del IVA han quedado zanjadas. El legislador penso
probablemente que a raiz de la entrada en vigor del IVA no podia conseguirse una menor tributacion
a través del mecanismo constitucion-disolucion de sociedad, dado que las aportaciones y adjudicacio-
nes soportarian, ademas del gravamen de operaciones societarias, el IVA de las respectivas entregas.
Sin embargo, la realidad es que algunas veces ni el que aporta ni el que se adjudica el inmueble sopor-
tan IVA. De ahi que quede un resquicio abierto al fraude que solo podré ser evitado acudiendo a las
normas generales sobre fraude de ley.

VI. CONSECUENCIAS DE LA REALIZACION DEL PRESUPUESTO DE HECHO DE LA
NORMA

1. Introduccion. El tipo de gravamen.

En los casos en que la transmision esté sujeta «se aplicara el tipo correspondiente a las trans-
misiones onerosas de bienes inmuebles, sobre el valor de los referidos bienes calculado de acuerdo
a las reglas contenidas en la normativa vigente del ITP y AJD».

126 g posible igualmente que la sociedad a la que se aporta el inmueble ya exista, poseyendo su control el adquirente. Una
vez aportado el inmueble bastaria con acordar la disolucion de la entidad o una reduccion de capital —con devolucion de
la correspondiente suma— que permitiera la salida del aportante.

127 Sefialaba el articulo 5.XIX que «las adjudicaciones de los bienes inmuebles que al disolverse las sociedades se hagan a

alguno de los socios se liquidaran como transmision de dicha clase de bienes por el nimero 14 de la Tarifa del Impuesto
de Derechos Reales, si entre el acto de la aportacion de los inmuebles y el de la disolucion mediare un plazo menor de
tres afios y el adjudicatario de aquellos fuese un socio distinto del que los aport6. En los demas casos se aplicaran las
reglas generales». En la misma idea insistia el articulo 19.23).

128 Articulo 55.5.° del Decreto de 6 de abril de 1967.

129 Segtin la referida norma «se consideraran transmisiones onerosas las adjudicaciones de bienes inmuebles que, al disol-

verse las sociedades o disminuir su capital social, se hagan a un socio distinto del que los aportd, si entre una y otra trans-
misién mediase un plazo inferior a tres afios».
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El tipo aplicable sera el correspondiente a las transmisiones de inmuebles aprobado por cada
comunidad auténoma (todas han establecido el 7%, salvo Canarias, que lo ha fijado en el 6,5%) y,
en su defecto, el 6%. Es cierto que algunas comunidades han establecido tipos reducidos en bene-
ficio de algunas transmisiones inmobiliarias, lo que exige cuestionarse su aplicabilidad en favor
del adquirente de los valores. No vemos inconveniente en que en teoria pudieran ser también de
aplicacion, pues el articulo 108.3 de la LMV ordena que las transmisiones de valores a las que
afecta el precepto tributen de acuerdo con el «tipo correspondiente a las transmisiones onerosas
de bienes inmueblesy, sin remitirse al tipo general. De acuerdo con ello si, por ejemplo, la trans-
mision de viviendas de proteccion oficial se sujetara a un tipo reducido, habria que aplicar ese tipo
a las que formaran parte del activo, y el general al resto de inmuebles. Lo habitual sera no obstan-
te que el adquirente no cumpla los requisitos para beneficiarse del tipo reducido, fundamentalmen-
te por no poder destinar los inmuebles de la sociedad a las finalidades que marca la ley.

2. La fijacion de la base imponible en el porcentaje de participacion del adquirente.

2.1. Consideraciones generales.

La interpretacion del articulo 108 en lo relativo a la base imponible suscito en el pasado arduas
discusiones. Seglin un sector doctrinal, a diferencia de lo previsto por la normativa que desarrollo
la Ley 50/1977, la base imponible no estaba constituida por una parte proporcional del valor de los
bienes, sino por el valor de todos los bienes inmuebles que integraran el patrimonio social 3%, pos-
tura que fue acogida por el TEAC '*!. En efecto si la base imponible se fijara por referencia al por-
centaje en el capital que se adquiere se estaria vulnerando la finalidad de la norma, pues bastaria
que la sociedad en cuestion adquiriera en primer término —transmision exenta— el 50% del capital
de la sociedad en cuestion y ulteriormente un 1% adicional para eludir el ITPO.

Desde otro angulo se indicd, no obstante, que gravar el valor total de los bienes inmuebles
integrantes del patrimonio de la entidad cuyas acciones se adquieren supondria tanto como someter
a gravamen bienes que no se adquieren, con la consecuente friccion del principio de capacidad eco-
némica. De ahi que se propusiera sujetar unicamente el porcentaje del valor de los inmuebles que
representaran los titulos adquiridos hasta la fecha en que se produjese la adquisicion de control 32,
o incluso el porcentaje del valor de los inmuebles que representaran los titulos adquiridos en el
momento de adquirir la posicion de control '33.

130 Defensor de la misma fue PARRONDO AYMERICH, J., «Imposicion indirecta sobre la Transmision de Valores», Papeles de
Economia Espariola, n.° 32/1990, pag. 38.

131 v¢anse las Resoluciones del TEAC de 23 de noviembre de 1995 (NFJ004143), 17 de diciembre de 1992 (NFJ002274),
23 de julio de 1998 (JT 1998, 1681), 25 de junio de 1999 (NFJ007891), 9 de mayo de 2001 (NFJ011065), 28 de julio de
2004 (NFJ019016)o 1 de marzo de 2006 (NFJ023508). En esta linea véase la STSJ de Cataluia de 24 de febrero de 2000
(NFJ024257) y la STSJ de Navarra de 18 de diciembre de 2002 (JT 2003, 173).

MARTIN MORENO, J.L., Transmisiones inmobiliarias..., ob. cit., pag. 339. PLAzZA VAzZQUEZ, «Trafico inmobiliario...», ob.
cit., pag. 15.

132

133 Esta altima postura recibi6 respaldo de la Audiencia Nacional en Sentencia de 5 de noviembre de 1998. También el TSJ

de Baleares en Sentencia de 9 de noviembre de 2001 (JT 2001, 1963; comentada por GARCiA CALVENTE, Y., «Determina-
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El Tribunal Supremo, en Sentencias de 30 de abril de 2004 (NFJ017026) y de 17 de mayo de
2006 (RJ 2006, 6387), se decanto por esta ultima opcion, entendiendo que inicamente se debia liqui-
dar la parte proporcional del valor de los inmuebles correspondiente al capital adquirido (y no el
correspondiente al ya poseido mas las acciones adquiridas) '3,

La solucion jurisprudencial, por 16gica que fuera, abria una puerta al fraude, permitiendo, a la
hora de adquirir una sociedad inmobiliaria, planificar la operacion de manera que se minorase al maxi-
mo el coste fiscal: bastaba con adquirir en primer término el 50% del capital y adquirir a continuacion
un 0,5 adicional. De acuerdo con la conclusion del Tribunal Supremo tnicamente tributaria la segun-
da adquisicion, y tomando como base imponible el 0,5 del valor de los inmuebles pertenecientes al
activo social.

La Ley de medidas para la prevencion del fraude fiscal ha terciado en esta polémica esta-
bleciendo expresamente que se tomara como base imponible la parte proporcional sobre el valor
real de la totalidad de las partidas del activo que deban computarse como inmuebles que corres-
ponda al porcentaje total de participacion que se tenga en el momento de obtencion del control o,
una vez obtenido dicho control, al porcentaje en el que se aumente la cuota de participacion, has-
ta la obtencion de su totalidad. A diferencia de lo sefialado por el Tribunal Supremo, que estimo
procedente liquidar inicamente por la parte proporcional de los inmuebles correspondiente al capi-
tal adquirido, la nueva redaccion del articulo 108.3 sujeta a gravamen la parte proporcional del
valor de los inmuebles correspondientes no al capital adquirido sino al capital que se posea en el
momento de adquirir el control.

Se acoge de esa forma una solucion intermedia entre las posiciones de la Administracion tri-
butaria y del Tribunal Supremo, que tiene la virtud de atender a las exigencias de proporcionalidad
que con buen criterio habia acogido el alto tribunal, unicas respetuosas del principio de capacidad
econdmica, y de lucha eficaz contra el fraude, que jalonaban la postura administrativa.

2.2. La adquisicion de valores que otorgan el control de una sociedad.

2.2.1. Consideraciones generales.

El apartado tercero del articulo 108 de la LMV establece reglas diferentes de determinacion de
la base imponible para cada supuesto de hecho sustitutivo. Cuando se transmitan o adquieran valores
o participaciones que representen partes alicuotas del capital social o patrimonio de sociedades, fon-
dos, asociaciones y otras entidades cuyo activo esté constituido al menos en un 50% por inmuebles

cion de la base imponible del ITP y AJD en los supuestos a los que no resulta aplicable la exencion del articulo 108.1
LMV», JT, n.° 22/2002), el TSJ de Catalufia en Sentencia de 28 de mayo de 2004 (NFJ017338), y el TSJ de Madrid en
Sentencia de 15 de octubre de 2004 (NFJ019628) acogieron esta interpretacion.

El mismo TEAC, en Resolucion de 16 de diciembre de 1999 (NFJ008500 y JT 2000, 76, comentada en J7, tomo /2000,
pags. 1.592-1.595), respalda la actuacion de la oficina gestora que habia practicado liquidacion tomando como base impo-
nible no el valor total de los inmuebles que integraban el activo de la sociedad, sino la parte proporcional de su valor que
representaban las acciones transmitidas.

134 Esta orientacién no ha sido seguida por la STSJ del Pais Vasco de 6 de marzo de 2006 (NFJ025785).
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situados en territorio nacional, o en cuyo activo se incluyan valores que le permitan ejercer el control
en otra entidad cuyo activo esté integrado al menos en un 50% por inmuebles radicados en Espaiia,
se tomara como base imponible «la parte proporcional sobre el valor real de la totalidad de las parti-
das del activo que, a los efectos de la aplicacion de esta norma, deban computarse como inmuebles,
que corresponda al porcentaje total de participacion que se pase a tener en el momento de la obtencion
del control o, una vez obtenido, onerosa o lucrativamente, dicho control, al porcentaje en el que
aumente la cuota de participaciony.

De acuerdo con la norma, habra que calcular en primer término el valor de las partidas del
activo que se computen como inmuebles. Hay que tener presente que ademas de los inmuebles habra
que cuantificar los valores que permitan ejercer el control en otra entidad cuyo activo esté integrado
al menos en un 50% por inmuebles radicados en Espaiia.

A tal valor se le aplicara el porcentaje de participacion que tenga el socio cuando pase a obte-
ner el control de la entidad o, una vez obtenido «onerosa o lucrativamente, dicho control, al por-
centaje en el que aumente la cuota de participacion». Es por ello indiferente que el control se
adquiera a través una o varias adquisiciones, de manera que el fraccionamiento de la adquisicion
no permite reducir la tributacion. La adquisicion de un pequefio porcentaje que permita adquirir el
control de la entidad determinara el gravamen correspondiente no al porcentaje adquirido, sino al
porcentaje total de participacion que tenga el socio. Una vez obtenido el control, los posteriores
aumentos en la participacion del socio de control unicamente determinaran el gravamen correspon-
diente al aumento 3%,

La regulacion es ciertamente mas precisa y justa que la precedente, aunque incompleta, porque
solo se ocupa de regular el régimen de aquellas situaciones en que se adquiere el control o aumenta
la participacion en una sociedad cuyo activo estd integrado fundamentalmente por inmuebles, olvi-
dando que el control de tales sociedades puede perderse y readquirirse sucesivamente, sin que sea
justo que en todos aquellos casos en que se adquiera el control el socio correspondiente tenga que
tributar por la totalidad del porcentaje que posee tras adquirir el control, como se deduce de la regu-
lacion legal. ;Tiene sentido que un socio que adquiera el 60% del capital y tribute por el 60% del
valor de los inmuebles que formen parte del activo de la sociedad, posteriormente ceda un 15%, y
cuando readquiera un 20%, teniendo de nuevo una posicion de control (65%), vuelva a tener que
tributar por el 65% del valor de los inmuebles que formen parte del activo social? Piénsese en el
régimen que se hubiera aplicado a tal sujeto de haber adquirido directamente los inmuebles integran-
tes del activo social: la adquisicion originaria en condominio de parte del inmueble (el 60%) hubie-
ra determinado la tributacion correspondiente por el ITPO; y la posterior adquisicion de un nuevo
porcentaje (del 20%) hubiera determinado la tributacion por el nuevo porcentaje adquirido, y no por

135 Un ejemplo ayudara a entender la regulacion establecida. Supdngase una sociedad cuyo tnico activo es un solar valorado
en 10 millones de euros, propiedad de Javier. Este vende a Lucia el 40% del capital en 2007. En 2008 le vende un 15%
adicional. Y en 2009 le vende otro 20%, resultando que en el momento de la venta el activo de la sociedad esta formado
por el antiguo solar y otro valorado en otro millon de euros. De conformidad con la regulacion vigente, la adquisicion del
40% inicial no determinara el gravamen por el ITPO, porque no se adquiere el control de la entidad. La adquisicion del
15% permite a Lucia obtener el control, tributando con arreglo a una base imponible de 5.500.000 euros (el 55% del valor
del inmueble). Finalmente, la adquisicion del 20% determinara que tribute por el valor proporcional de los inmuebles
correspondiente al capital adquirido, esto es, por 400.000 euros (2.000.000 x 20%).
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la totalidad de la cuota del comunero. Tal deberia ser el régimen aplicable cuando habiendo disfru-
tado del control de una entidad se pierda y readquiera posteriormente.

El apartado tercero del articulo 108 precisa también que «cuando los valores transmitidos repre-
senten partes alicuotas del capital social o patrimonio de entidades en cuyo activo se incluya una par-
ticipacion tal que permita ejercer el control en otras entidades, para determinar la base imponible solo
se tendran en cuenta los inmuebles de aquellas cuyo activo esté integrado al menos en un 50% por
inmuebles». Esta norma es coherente con la recogida en el apartado segundo del articulo 108, que
sujeta la adquisicion de valores que permitan ejercer el control en otra entidad cuyo activo esté inte-
grado al menos en un 50% por inmuebles radicados en Espaiia '%°.

2.2.2. ;Hay que tener en cuenta las participaciones indirectas y las poseidas por las demas entidades
pertenecientes al grupo de sociedades?

No precisa la norma si el porcentaje de participacion incluye solo las participaciones directas
o también las indirectas, cuestion en modo alguno obvia, pues el articulo 108.2 exige que las parti-
cipaciones indirectas se tengan en cuenta a efectos de obtencidn del control de la sociedad inmobi-
liaria, sin que, al menos explicitamente, se diga lo mismo a la hora de cuantificar la base imponible.
En realidad el mismo problema se plantea cuando otras sociedades del grupo poseen participaciones
en la sociedad inmobiliaria: a efectos de entender obtenido el control se tienen en cuenta como par-
ticipacion del adquirente los valores de las demas entidades pertenecientes al grupo, pero, ;también
a efectos de calcular la base imponible?

Una interpretacion sistematica parece que lleva a entender que también las participaciones
indirectas o las del resto de entidades del grupo han de tenerse presentes. De no ser asi se lograria
burlar el precepto y eludir, al menos parcialmente, la tributacion correspondiente '37. Ello dara lugar
a que la adquisicion por una filial del grupo de un pequefio paquete que permita el control por el
grupo de una sociedad cuyo activo sea eminentemente inmobiliario se someta a gravamen calculan-
do la base imponible tomando en cuenta todas las participaciones del grupo, independientemente de
que la filial controle a las sociedades que las posean.

2.2.3. Las adquisiciones de valores gratuitas previas a la adquisicion del control.

Es cierto que la reforma del articulo 108 de la LMV realizada por la Ley 36/2006, de medidas
para la prevencion del fraude fiscal, ha mejorado notablemente la regulacion de la base imponible,
pero se mantienen zonas grises que reclaman una mayor precision legislativa.

136 Supodngase una entidad en cuyo activo pueden encontrarse un solar valorado en 2.000.000, acciones que representan el
40% del capital de una sociedad con patrimonio integramente inmobiliario, valoradas en 100 millones, y acciones que
representan el 80% del capital de una sociedad en cuyo activo hay un inmueble valorado en 5.000.000 y otros bienes por
valor de 3. Uno de los socios transmite a Elisa el 60% del capital por 108 millones. La base imponible sera de [2 + (80%
de 5)] x 60% = 3,6 millones.

Lo congruente seria, sefiala POZUELO ANTONI, que su base imponible fuera la correspondiente al porcentaje de participa-
cion que suma el grupo con su compra (caso de toma de control) o exclusivamente el porcentaje que adquiere cuando ya
el grupo tuviera el control, «Modificacion del articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores...», ob. cit., pag. 66.

137
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Una de ellas es la relativa a la incidencia de las adquisiciones gratuitas de valores en el com-
plejo sistema del articulo 108 de la LMV. Ya hemos sefialado previamente que, aunque la ley no lo
diga, inicamente deben quedar sujetas al ITPO las adquisiciones onerosas —en nuestro caso de valo-
res—, pues son las unicas que grava dicho tributo. Otra solucion supondria admitir una doble impo-
sicion (por el ISD y el ITPO) que ninguna justificacion tiene.

El transito del hecho imponible al de la determinacion de la base imponible presenta mayores
problemas, pues el apartado tercero del articulo 108 determina que se tomara como base imponible,
como ya hemos visto, «la parte proporcional sobre el valor real de la totalidad de las partidas del activo
que [...] deban computarse como inmuebles, gue corresponda al porcentaje total de participacion que
se pase a tener en el momento de la obtencion del control». {Significa ello que si previamente a la
adquisicion de la participacion de control parte de los valores poseidos por el contribuyente habian sido
adquiridos de forma gratuita, también formaran parte de la base imponible los inmuebles que corres-
pondan a dicha porcion del capital? '8 De ser la respuesta afirmativa se producird una doble imposicion:
el adquirente habra tributado por la adquisicion gratuita de los valores en el ISD (o, de ser persona juri-
dica, en el IS), y volvera a tributar por la parte proporcional de los inmuebles que corresponda a dichos
valores adquiridos gratuitamente en el momento de adquirir el control de la entidad.

Aunque esta es la solucion a la que se llega de acuerdo con la redaccion del precepto, una
interpretacion teleologica y sistematica del mismo debe llevar a excluir de la base imponible la par-
te proporcional del valor de los inmuebles que corresponda a los valores adquiridos gratuitamente
por el contribuyente '*.

A ello aboca, en primer lugar, la justificacion de la propia existencia del apartado segundo del
articulo 108 de la LMV, norma concebida «para tratar de salir al paso de la elusion del ITP y AJD en la
transmision de bienes inmuebles, mediante la interposicion de figuras societariasy» (Exposicion de moti-
vos de la Ley 24/1988). Obviamente la adquisicion gratuita de valores de sociedades predominantemen-
te inmobiliarias no elude el ITPO, no teniendo sentido que se haga tributar de nuevo como adquisicion
onerosa de bienes inmuebles una adquisicion que ya tribut6 en su dia como adquisicion gratuita.

A esa solucion se ha de llegar también si se relacionan las normas que regulan la base impo-
nible con las que delimitan el hecho imponible. Si las adquisiciones gratuitas de valores de socieda-
des con un activo predominantemente inmobiliario no tributan por el ITPO, incluso cuando permitan
al receptor obtener el control de la entidad o cuando, obtenido dicho control, aumenten su porcenta-
je de participacion, no tiene sentido que se las haga tributar —o, siendo mas preciso, que se grave la
parte proporcional del valor de los inmuebles que corresponda a las mismas— cuando se adquiera
onerosamente el control de una entidad con patrimonio predominantemente inmobiliario 4.

138 pi¢nsese en una sociedad cuyo activo esta integramente constituido por un inmueble, valorado en 1.000.000 de euros,
habiendo sido adquirido el capital por herencia por dos hermanos, que han tributado oportunamente en el ISD. ;Tiene
sentido que si a continuacioén uno de ellos le adquiere al otro su 50% del capital por 500.000 euros tenga que tributar, al
adquirir el control de la entidad, en el ITPO por la totalidad del valor del inmueble, esto es por 1.000.000 de euros?

139 De la misma opinién es POZUELO ANTONI, F., «Modificacion del articulo 108...», ob. cit., pag. 64.

140 Esto es, si un socio tiene el 60% del capital de una sociedad con patrimonio predominantemente inmobiliario, y la adqui-
sicion gratuita, por donacion o herencia, de un 10% adicional no tributa en el ITPO (ya lo hace en el ISD), y si la adqui-
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Por todo ello, entendemos que la coherencia del precepto exige que, al calcular la base
imponible correspondiente a las adquisiciones onerosas de sociedades con un activo predominan-
temente inmobiliario, tnicamente se compute la parte proporcional del valor de los bienes inmue-
bles que corresponda al porcentaje de participacién onerosamente adquirido por el
contribuyente, con exclusion de aquella porcion gratuitamente obtenida. El apartado tercero del
articulo 108, al ordenar liquidar por la parte proporcional correspondiente «al porcentaje total de
participacion que se pase a tener en el momento de la obtencion de control», se estaria refiriendo
a aquellos casos en que todo el capital hubiera sido onerosamente adquirido. Otra interpretacion
lleva al absurdo y desde luego se aleja de la intencion que se infiere de la norma de someter las
referidas adquisiciones al mismo régimen que se les hubiera aplicado de no interponerse una
sociedad en la adquisicion de los inmuebles.

2.2.4. Problemas transitorios de aplicacion de la nueva regulacion incorporada por la Ley de medidas
para la prevencion del fraude fiscal.

El articulo 108 de la LMV grava, tras las modificaciones incorporadas por la Ley 36/2006, no
solo la adquisicion de valores que permitan obtener el control de una sociedad cuyo activo sea pre-
dominantemente inmobiliario, sino también el aumento de la cuota de participacion una vez obteni-
do dicho control. En coherencia con ello, se determina la base imponible por referencia a la parte
proporcional sobre el valor de los inmuebles que corresponda al porcentaje que se pase a tener en el
momento de la obtencion del control o en el que aumente la cuota de participacion.

Esta norma aclara, como ya hemos visto, una de las cuestiones mas discutidas bajo la vigencia
de la normativa precedente, al amparo de la cual la Administracion tributaria, el TEAC y un impor-
tante sector jurisprudencial estimaron que en el momento de adquirir el control debia tributarse por
el valor total de los inmuebles que integraran el patrimonio social, postura que finalmente fue recha-
zada por el Tribunal Supremo que considerd que Gnicamente se debia liquidar la parte proporcional
del valor de los inmuebles correspondiente al capital adquirido. La nueva regulacion genera sin
embargo otros problemas que debia haber afrontado el legislador. ;Qué ocurre si bajo la vigencia de
la normativa derogada un sujeto adquiri6 valores por los que tributd, de acuerdo con la doctrina
administrativa o incluso discrepando de ella pero en ejecucion de una sentencia judicial que deses-
timo su pretension !, por el valor total de los inmuebles que integraran el patrimonio social, y al

sicion gratuita de un 60% del capital de una entidad tampoco tributa, y las posteriores adquisiciones onerosas
unicamente lo hacen por el porcentaje en que aumente la cuota de participacion, no tiene sentido que la adquisicion one-
rosa de un paquete que permita adquirir el control obligue a tributar por la parte proporcional del valor de los inmuebles
correspondiente a previas adquisiciones gratuitas de valores.

141 Véase, por ejemplo, la STSJ del Pais Vasco de 6 de marzo de 2006 (NFJ025785), que afirmaba que «ha de tenerse en

cuenta para aplicar el tipo impositivo no un porcentaje determinado del valor del inmueble sino su integridad y ello por-
que con independencia de que solo se transmita parte, esta, unida a la que se ostentaba (y por cuya adquisicion, a salvo
los supuestos de excepcion, nada se tributaria) suponen adquirir una posicion de control sobre la compania e, indirecta-
mente, el inmueble, en suma, la adquisicion convierte al adquirente en sujeto decisorio de la suerte del inmueble. Es la
propia norma la que, en su Gltimo parrafo, establece qué valor ha de tenerse en cuenta y lo hace indicando que es el del
inmueble, es decir, se refiere al inmueble en su integridad y no a un determinado porcentaje coincidente con el que sobre
el capital social se adquiere».
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amparo de la regulacion actual aumenta su porcentaje de participacion en la entidad? ;Debera tribu-
tar por la parte proporcional del valor de los inmuebles que corresponda al porcentaje en el que
aumente su cuota de participacion, resultando que ya tribut6 por el valor total de los mismos, y por
tanto doblemente?

La forma comoda de resolver el problema seguramente consiste en responder que si tributd
por el valor total de los inmuebles sin adquirir la totalidad del capital tributé de forma incorrecta de
acuerdo con la jurisprudencia del Tribunal Supremo, por lo que podria solicitar la devolucion de los
ingresos indebidos realizados. Esta respuesta seria satisfactoria si todavia estuviera abierto el plazo
de prescripcion para solicitar la devolucion, pero no para aquellos casos en que el derecho del con-
tribuyente ya ha prescrito ni para aquellos otros en que la devolucion no es posible porque el ingreso
fue realizado por mandato de una sentencia judicial.

La doctrina ha sido sensible a este problema, rechazando un doble gravamen en caso de que
se hubiera tributado previamente. PEREZ-FADON ha considerado en este sentido que en tales supues-
tos no cabria liquidar el aumento de la participacion dado ya ha sido gravada en su totalidad la trans-
mision de los inmuebles y que incluso la propia normativa del ITP y AJD establece que solamente
se puede gravar una vez cada acto, contrato o negocio sujetos al tributo '*?. En la misma linea, POZUE-
LO ANTONI estima que aunque la nueva adquisicion cumple todos los requisitos para considerar que
se realiza el hecho imponible, «si por la adquisicion del control de la entidad (realizada bajo el impe-
rio de la redaccion anterior del art. 108) se satisfizo TPO, y la base imponible fue el 100% del valor
de los inmuebles de la entidad, no procederia, so pena de doble gravamen, considerar ahora que hay
un nuevo hecho imponible», aunque advierte que es posible que la adquisicion de control previa a la
reforma del precepto se hiciera libre de gravamen, por ejemplo por tratarse de un socio fundador de
la entidad, o con un gravamen reducido, por haberse aplicado el criterio finalmente adoptado por el
Tribunal Supremo de acuerdo con el cual tnicamente debia tributarse por las acciones adquiridas que
permitieran el control de la entidad '+.

La propia Administracion tributaria, en contestacion de 28 de enero de 2008 (V0147-08), con la
intencion sin duda de solventar los problemas de la regulacion vigente, ha estimado que «si cuando
adquirio tal control, por aplicacion de la normativa vigente en ese momento, ya tribut6 por dicha adqui-
sicion por la modalidad de transmisiones patrimoniales onerosas del ITP y AJD como transmision
patrimonial onerosa de bienes inmuebles por el valor total de estos, ya no debera tributar ahora por el
aumento de la participacion porque en aquel momento ya tributd por la adquisicion de la totalidad de
los inmueblesy.

Las situaciones de tributacion previa en que pueden encontrarse quienes a la entrada en vigor
de la reforma operada en el articulo 108 de la LMV por la Ley de prevencion del fraude fiscal son muy
diferentes, lo que hubiera exigido una norma transitoria que discriminara las mismas y eximiera del
ITPO el aumento en el porcentaje de participacion en la entidad en cuestion cuando ya se hubiera tri-
butado por la totalidad del capital o al menos descontara el importe en su dia pagado. En su defecto,

142 piRrEZ-FADON MARTINEZ, J., «Analisis de la nueva regulacion...», ob. cit., pag. 9.

143 PozUELO ANTONI, F., «Modificacion del articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores...», ob. cit., pag. 55.
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entendemos que la labor del intérprete tiene sus limites, no pudiendo erigirse en legislador, que es,
creemos, lo que en este caso hace la DGT. El aumento del porcentaje de participacion integra el hecho
imponible del ITPO, no encontrandose en la normativa asidero alguno que permita tener en cuenta la
tributacion previa de la misma riqueza ahora gravada, salvo —evidentemente— los que puedan encon-
trarse en sede constitucional, pero esos tiene que declararlos el Tribunal Constitucional.

2.3. La transmision de valores recibidos por aportaciones de inmuebles.

Cuando los valores transmitidos hayan sido recibidos por las aportaciones de bienes inmuebles
realizadas con ocasion de la constitucion o ampliacion de sociedades, o la ampliacion de su capital
social, se tomara como base imponible, afirma la letra b) del apartado 3.° del articulo 108 de la LMYV,
«la parte proporcional del valor real de los inmuebles que fueron aportados en su dia correspondien-
te a las acciones o participaciones transmitidas.

La base del adquirente no se fija por referencia al valor real de los inmuebles de la sociedad
que corresponda al porcentaje de participacion adquirido, sino a la parte proporcional del valor de
los inmuebles que fueron aportados en su dia correspondiente a los valores adquiridos, esto es, a la
relacion entre el valor de los inmuebles aportados en su dia y al porcentaje de los valores entonces
recibidos que ahora se transmiten.

Se trata de una prevision logica a la vista de la elusion que se trata de combatir: si en lugar de
venderse un inmueble se aporta a una sociedad controlada por el sujeto interesado en adquirirlo, al
que se venden acto seguido las acciones, lo razonable no es que la base imponible se fije por refe-
rencia a la parte proporcional del valor de los inmuebles del activo social que corresponda al porcen-
taje de participacion adquirido, pues el inmueble aportado podria ser el tnico inmueble del activo y
representar un pequefo porcentaje del mismo, sino a los inmuebles aportados en su dia cuya tribu-
tacion se busca eludir.

La proporcionalidad, por tanto, no alude a la relacion que respecto del valor de los inmue-
bles aportados en su dia representan en el capital social las acciones o participaciones transmitidas
(porcentaje que podria ser reducido), sino a la proporcion que frente a tales activos representen los
titulos transmitidos respecto de los recibidos en su dia por la aportacion de los inmuebles. De
acuerdo con ello, si se transmiten todos los valores recibidos por la aportacion la base imponible
sera el valor real del inmueble en el momento de transmitirse los valores. Si en cambio unicamen-
te se enajena la mitad de los valores en su dia recibidos la base imponible sera la mitad del valor
del inmueble 44,

144 Un ejemplo sin duda ayudara a aclarar tales afirmaciones. Supongase que Javier aporta un inmueble, que se valora en
1.000.000, a una sociedad cuyo capital, dividido en 1.000 acciones de 1.000 de valor nominal, pertenecia hasta entonces
integramente a Elisa, recibiendo como contrapartida 1.000 acciones. En el activo de la entidad no habia ningtin inmueble
en el momento de la aportacion. Si Javier vende las 1.000 acciones al cabo de un afio de la aportacion, fecha en la que el
valor del inmueble es de 1.100.000, Elisa tributara como adquisicion de bienes inmuebles, siendo la base imponible de
1.100.000 (valor del inmueble en el momento de la transmision de los titulos). Si Javier vende 500 acciones en la fecha
referida, la base imponible sera de 550.000.
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VIIL. EPILOGO

Resulta llamativo que una norma de tanto alcance e importancia como el articulo 108 de la
LMV presente tantas deficiencias, hasta el punto de que el propio Tribunal Supremo se haya visto
obligado a resaltar su «muy baja calidad técnica» (STS de 30 de abril de 2004, NFJ017026). Aunque
la Ley 36/2006, de medidas para la prevencion del fraude fiscal, ha solventado algunos de los pro-
blemas que su aplicacion practica habia puesto de relieve, muchos otros han quedado en el tintero.
Es mas, la propia reforma ha originado nuevos problemas que sustituyen a los que resuelve la norma.
Flaco favor al principio de seguridad juridica, uno de los pilares del ordenamiento.

Aunque no cabe obviar la compleja realidad sobre la que se proyecta, la razén de su abandono
parece que hay que buscarla en un cierto desdén del titular del poder tributario, que ni aplica el pre-
cepto ni es beneficiario de su recaudacion. Si la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria
tuviera que afrontar los problemas que la gestion del precepto genera no hubiera pervivido un quin-
denio inalterado. Antes bien, hubiera sufrido tantas modificaciones como el resto de normas regula-
doras de los tributos cuya gestion tiene encomendada.

Pero mas alla de las deficiencias y problemas de aplicacion practica que origina el articulo
108, es necesario que el legislador reflexione sobre su fundamento. Ciertamente no parece que la
exencion recogida en la LMV sirva adecuadamente a la finalidad que la inspiré —favorecer la libre
circulacion de capitales— pues su ambito de aplicacion se ve tan cercenado por los presupuestos de
hecho sustitutivos que recoge el legislador para evitar la elusion fiscal a través de la interposicion de
sociedades que no puede decirse en realidad que la transmision de paquetes de control de empresas
no encuentre obstaculos fiscales: la transmision de valores de empresas con una contrastada actividad
econdmica también queda gravada cuando el valor de sus inmuebles supere al del resto de activos,
incluso cuando tal operacion no encubra transmision de inmuebles alguna. Realidad que se vuelve
mas cruda cuando se advierte que la propia norma exime de tributacion la transmision de valores que
cotizan en bolsas, presumiendo que en tales casos la elusion que se pretende combatir no se produ-
cira, porque lo que pone de relieve es, por un lado, la propia deficiencia de la norma, incapaz de
disefiar adecuadamente su marco de aplicacion para que solo queden gravadas las transmisiones de
sociedades de mera tenencia, y por otro, una lesion del principio de igualdad en la contribucion al
sostenimiento de los gastos publicos a la que dificilmente puede encontrarse justificacion. Es en
efecto posible perfilar la norma de manera que la transmision de valores tinicamente quede gravada
cuando no se transmitan empresas en funcionamiento o no quepan dudas razonables de que no se ha
empleado el referido vehiculo para eludir la imposicion sobre el trafico patrimonial.

A estas y otras tareas, como evitar los problemas de constitucionalidad que la transmision de
acciones recibidas por la aportacion de inmuebles a sociedades plantea, ha de dedicar el legislador
sus esfuerzos en el futuro.
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