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I Extracto:

LA aplicacién de los criterios literal y sistemdtico en la delimitacién de
los regimenes tributarios de la escisién de sociedades lleva a resultados
insatisfactorios. La aplicacién de criterios sustantivos de delimitacién,
basados en la finalidad de las normas, permite sostener que ciertos pre-
ceptos incluidos en el capitulo VIII del titulo VII del TRLIS integran, pese
a su ubicacién sistematica, el denominado régimen tributario «general>».
Asi sucede con la regla de valoracién contenida en el articulo 85.2 TRLIS,
con la regla de valoracién de la renta que se pone de manifiesto como
consecuencia de la anulacién de la participacién intersocietaria previs-
ta en el articulo 89.2 TRLIS, con las reglas sobre subrogacién de la enti-
dad adquirente en las posiciones juridico-tributarias de la entidad trans-
mitente contenidas en el articulo 90 TRLIS y con la regla sobre imputacién
fiscal de rentas prevista en el articulo 91 TRLIS.

* Con posterioridad a la concesion del accésit, y por peticion expre€zuiied de Estudios Financieros| presente tra-
bajo ha sido objeto de la correspondiente revision y actualizacién normativa.
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Sumario;

1. Presentacion.

2. Fundamento y aproximacién al contenido del régimen tributario general.
3. Fundamento y aproximacién al contenido del régimen tributario especial.
4. Aspectos problematicos de la delimitacion.

A) Introduccion.

B) Ambito de aplicacion de la regla de valoracion de los elementos adquiridos contenida
en el articulo 85.2 TRLIS.

C) Ambito de aplicacion de la regla contenida en el articulo 89.2 TRLIS en relacion con
la renta que se pone de manifiesto con ocasion de la anulacion de la participacion de la

sociedad beneficiaria en el capital social de la sociedad que se escinde.

D) Ambito de aplicacion de las reglas sobre subrogacién del articulo 90 TRLIS.
a) Relevanciay ambito de aplicacion del articulo 90 TRLIS en caso de escision total.
b) Relevancia y ambito de aplicacion del articulo 90 TRLIS en caso de escision par-

cial.

E) Ambito de aplicacion de la regla sobre imputacion fiscal de rentas del articulo 91 TRLIS.

5. Conclusiones.
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1. PRESENTACION

En relacion con la fiscalidad de ciertas operaciones de reestructuracién empresarial cabe dis-
tinguir en nuestro ordenamiento el régimen tributario «especial» del régimen que, por contraposi-
cién con ese, se ha dado en denominar «general». En el caso de las operaciones de escision est
regimenes afectan, por un lado, a la sociedad que se escinde y a la sociedad o sociedades benefici
rias y, por otro lado, a los socios de la sociedad que se escinde.

El presente estudio tiene por objeto la delimitacidn del contenido de los regimenes tributarios
general y especial en lo que se refiere a la sociedad que se escinde y a la sociedad o sociedades bet
ficiariasl. Como veremos, la incorrecta sistematica seguida por la norma tributaria en este ambito
debe corregirse a través de la aplicacién de criterios sustantivos de delimitacion. Tras estudiar la fun-
damentacion y finalidad de esos regimenes y referirnos a los aspectos no controvertidos de la deli-
mitacién, centraremos nuestra atencién en ciertos preceptos cuya caracterizacion (como integrante:
del régimen tributario general o del especial) resulta polémica.

Debemos realizar dos Ultimas observaciones sobre el contenido del trabajo. Primera: supon-
dremos que todas esas entidades (la que se escinde y la beneficiaria o beneficiarias) son sociedad:
anénimas, para simplificar la exposicién y habida cuenta del caracter de arquetipo que este tipo socie-
tario tiene en el ambito de las sociedades de capital. Y segunda: por razones de comodidad exposi
tiva y al igual que hacen la Directiva 90/434/CEE del Consejo, de 23 de julio de 1990, relativa al
régimen fiscal comln aplicable a las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canjes de accione
realizados entre sociedades de diferentes Estados miembros (en adelante, Directiva 904 34ICEE)
como los articulos 83 y siguientes del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades
aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo (en adelante, TRLIS), entre otras
normas, utilizaremos en ocasiones la expresion «sociedad transmitente» para referirnos a la socie
dad que se escinde y la expresion «sociedad adquirente» para referirnos a la sociedad beneficiaria
a cada una de las sociedades beneficiarias.

1 La delimitacién de los regimenes tributarios general y especial aplicables a los socios de la sociedad que se escinde nc
suscita dificultades. El régimen tributario especial, aplicable cuando se cumplan ciertos requisitos a que haremos refe-
rencia mas adelante, se limita en el caso de esos sujetos a lo dispuesto en el articulo 88 del vigente Texto Refundido de
la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo.

2 DO L 225, de 20 de agosto de 1990, pag. 1.
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2. FUNDAMENTO Y APROXIMACION AL CONTENIDO DEL REGIMEN TRIBUTARIO
GENERAL

El régimen tributario «general» de la escision es el configurado por aquellas disposiciones que
atienden a la naturaleza juridica de la operacion y que vienen a aplicar a la misma los principios juri-
dico-tributarios que subyacen en la configuracién del hecho imponible y de los demas elementos de
los impuestos afectados. Se trata, por lo tanto, de un régimen que responde a principios de natura
leza juridica y que no persigue finalidades extrafiscales

La escisidn provoca siempre la transmisién de una o varias fracciones patrimoniales de la
sociedad que se escinde en favor de la sociedad o sociedades beneficiarias. Veamos sucintament
algunas de lasonsecuenciagjue se derivan de este fendmeeaacuerdo con una légica interna
a nuestro ordenamiento tributario.

Nuestra imposicion sobre la renta se basa en el concepto de renta-entrada. Las diferencias de
valor que la transmision de una o varias fracciones patrimoniales puede poner de manifiesto en la
sociedad que se escinde resultan reconducibles al concepto juridico-tributario general de renta gra-
vable. El articulo 15 TRLIS [letra d) del apartado 2 y primer péarrafo del apartado 3] prevé especifi-
camente la integracién en la base imponible de la sociedad que se escinde de esa diferencia de valo
En el &mbito local, el incremento de valor que hayan podido experimentar los terrenos de naturale-
za urbana eventualmente transmitidos estara sujeto al Impuesto sobre el Incremento de Valor de los
Terrenos de Naturaleza Urbana (en adelante, IVTNU) en los términos previstos en los articulos 104
y siguientes del Texto Refundido de la Ley Reguladora de las Haciendas Locales aprobado por Real
Decreto Legislativo 2/2004, de 5 de marzo.

En el &mbito de la imposicion indirecta, la transmision de la fraccién o fracciones patrimo-
niales estara sujeta al Iy la operacion societaria en que consiste la escisién estard sujeta al con-
cepto de Operaciones Societarias del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados (en adelante, ITPA3D)

Entre los preceptos configuradores del régimen general cabe hacer undistiresian, en
funcién de si su aplicacién esta vinculada o no a la falta de aplicacion del régimen especial

3 En expresién de &succl, se trata de disposiciones que atienden al «dato I6gico-forvidliRacucc, G.: La scissio-
ne di societa nell'imposizione diret@iuffré, Milano, 1997, passim, especialmente pags. 95y 96.

4 Alos efectos del IVA se entienden realizados en el desarrollo de una actividad empresarial o profesional las transmisio-
nes de los bienes que integran el patrimonio empresarial o profesional de los sujetos pasivos, incluso las efectuadas con
ocasion del cese en el ejercicio de las actividad econémicas que determinan la sujecién al impuesto [art. 4.Dos, b), de la
Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del IVA] y se reputan en todo caso «empresarios o profesionales» a las sociedades mer-
cantiles [art. 5.Uno, b), de la citada Ley].

S5 Elarticulo 19.1.1.° del Texto Refundido de la Ley del Impuesto aprobado por Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24 de
septiembre, contempla expresamente la escision como operacion societaria sujeta.
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« Normas configuradoras del régimen general que no resultan aplicables cuando entran en
juego ciertas disposiciones del régimen especial. Asi, el primer parrafo del articulo15.3 TRLIS,
gue dispone la integracion en la base imponible de la sociedad que se escinde de la renta qu
se pueda poner de manifiesto con ocasion de la operacion, no resulta aplicable cuando lo es
el régimen especial de diferimiento configurado en los articulos 84.1y 85.1 TRLIS.

« Normas configuradoras del régimen general cuya aplicabilidad no guarda relacién con la
falta de aplicacion del régimen especial y que, por ello, pueden calificarse como «normas
generales comunes» a todas las operaciones de escision. Asi sucede, por ejemplo, con e
articulo 19.1.1.° del Texto Refundido de la Ley del ITPAJD, pues el régimen especial no
evita la sujecion de la escision al gravamen sobre operaciones societarias, sino que, par-
tiendo de esta sujecion, dispone la pertinente exencién fiscal.

3. FUNDAMENTO Y APROXIMACION AL CONTENIDO DEL REGIMEN TRIBUTARIO
ESPECIAL

La aplicacion del régimen tributario configurado por las normas examinadas puede desin-
centivar la realizacion de la escision. El legislador, tanto en nuestro pais como en los paises de nues
tro entorno, ha mostrado sensibilidad a este efecto desincentivador que la fiscalidad puede provocai
en relacién con las operaciones de reestructuracion. Con la intencion de evitar ese efecto, se hat
organizado ciertos regimenes especificamente aplicables a las operaciones de reestructuracion qu
retinen determinadas caracteristicas. Desde el afio 1992 [con la entrada en vigor de la Ley 29/1991
de 16 de diciembre, de Adecuacién de determinados conceptos impositivos a las Directivas y
Reglamentos de las Comunidades Europeas (en adelante, Ley 29/1991)], se ha prescindido en nue:
tro ordenamiento de las bonificaciones en cuota caracteristicas de la normativa hasta entonces vigen
te para articular un sistema basado en el diferimiento de los impuestos sobre la renta que se pued
poner de manifiesto en la operacién, en el no gravamen de la transmision en el IVAy en la exencién
en la modalidad de Operaciones Societarias del ITPAJD.

Como hemos mencionado antes, el régimen general atiende a la naturaleza de la escision y ¢
la l6gica interna de nuestro sistema tributario. Por el contrario, las normas que ahora examinamos
no responden a principios de naturaleza juridica, sino que atienden prioritariamerftaalidad
extrafiscal: facilitar la reestructuracion societaria en beneficio de la flexibilidad y competitividad
de las empresd&sAsume, por lo tanto, una funcién incentivadora de politica econdémica a través del
establecimiento de beneficios fiscales

6 Vid., en relacién con la normativa italiana sobre imposicién directa, RAGU@GkLissione di societa nellimposizione
diretta, loc. cit.

7 Con SLer RocHentendemos por «beneficio fiscal» toda «medida de apoyo o estimulo instrumental a través de un meca-
nismo desgravatorio del tributo», y por «incentivo fiscal» el «estimulo que en relacién con una determinada conducta
puede provocar el reconocimiento de un beneficio fis€&ft»SoLER RocH, M.2 T.:Incentivos a la inversién y justicia
tributaria, Civitas, Madrid, 1983, pags. 20 (en nota), 49 y 59. Sobre el concepto de beneficio fiscal y sobre las conse-
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Lasnormas que evitan en determinadas operaciones de escisién las consecuencias fisca-
les caracteristicas del régimen tributario generalbien se encuentran en el capitulo VIII del titu-
lo VII del TRLIS (que lleva por rubrica «Régimen especial de las fusiones, escisiones, aportaciones
de activos y canje de valores»), bien supeditan su aplicacion a la del «régimen especial regulado» ¢
«régimen especial establecido» en este capitulo.

De acuerdo con lo previsto en el articulo 47.1 TRLIS, que abre el titulo VII, los regimenes
especiales lo son «por razén de la naturaleza de los sujetos pasivos afectados o por razon de la natt
raleza de los hechos, actos u operaciones de que se trate». El «régimen» previsto en el capitulo VIII
de ese titulo no puede calificarse como «especial» por razén de los sujetos pasivos afectados. De
acuerdo con el precepto citado, ese régimen sera entonces «especial» por razén de la «naturaleza ¢
los hechos, actos u operaciones de que se trate». Siendo esto asi, podria pensarse que en ese cap
lo VIII se configura el régimen aplicable a todas las operaciones de escision y que las normas de los
restantes titulos de esa Ley solo resultarian aplicables «con caracter supletorio». No es asi: la pre:
sencia en el resto del articulado del TRLIS de normas que se refieren especificamente a estas ope
raciones [por ejemplo, la letra d) del articulo 15.2] y que prevén consecuencias muy diversas de las
contempladas en algunos articulos del capitulo VIII del titulo VII permite por si sola descartar esa
posibilidad. El «régimen» establecido en este capitulo sélo resulta aplicable a las escisiones que cum-
plan ciertos requisitos (art. 83.2 y apartados 1y 2 del art. 96 TRLIS) y, por lo tanto, sélo tendra razén
de ser si establece para estas escisiones consecuencias fiscales especificas ajenas a la légica inter
del conjunto del sistema tributario. Ciertamente, la especialidad del «régimen» radica en que esta-
blece, por las razones extrafiscales a que hemos hecho referencia y no por la naturaleza de la ope
racion, beneficios fiscales en favor de esas escistfoEspor ello comprensible en nuestra opinion
que, entre los requisitos a que se supedita su aplicacion, figure la presencia de motivos econémicos
validos en la realizacién de la operacidn (art. 96.2 TRLIS). La Ley entiende, con buen criterio, que
s6lo deben incentivarse las escisiones realizadas con esa finalidad.

Por motivos de comodidad expositiva y habida cuenta de que la razén de ser de las normas
ubicadas en el capitulo VIII del titulo VII del TRLIS y de las normas que supeditan su aplicacion a
la de este capitulo es idéntica (incentivar la realizacion de ciertas operaciones de reestructuracion
mediante el establecimiento de beneficios fiscales), se emplea la exprégiorer especiat para
aludir al régimen configurado por todas esas normas, estén o no ubicadas en el capitulo VIII del titu-
lo VIl del TRLISS.

cuencias que resultan de la calificacién de una medida como beneficio/fesdas ideas formuladas al hilo de la carac-
terizacion del régimen de tributacién consolidada ev& ORTEGA, R.: «Aspectos tributarios de las operaciones vin-
culadas y de los grupos de sociedades», en AAJdvhiadas. Grupos de sociedades. Su adaptacion a las normas de las
Comunidades EuropeagSEOE-Universidad Alcala de Henares, Madrid, 1987, pags. 135y 136. Sobre la relevancia juri-
dica de la distincién entre sustracciones estructurales («erosion tributaria») y beneficios tributarios («sustracciones pre-
ferenciales o gasto fiscal»)d. VELARDE ARAMAYO, M.2 S.:Beneficios y minoraciones en Derecho Tributahitarcial
Pons, Madrid, 1997, pags. 63y ss.

8 La presencia en este capitulo de preceptos que, lejos de configurar incentivos fiscales para las escisiones cualificadas,
atienden al dato l6gico-formal, resulta por todo ello criticable. Mas adelante volveremos sobre este punto.

9 Como resulta evidente en atencién a todo lo indicado en el cuerpo del texto, el calificativo de «especial» no se utiliza
aqui para designar a aquellas «normas —relativas a ciertas clases especiales de personas, cosas o relaciones— que se ag
tan de la regla generphra mejor aplicar el principio que la preside a aquellas clases espesipde8ALADEJO, M.:
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Veamos ahora con algo mas de detallatenidode este régimen especial y su ambito de
aplicacion.

En lo que se refiere a la imposicidn directa sobre las sociedades adquirente y transmitente, los
articulos 84 y 85.1 TRLIS configuran un régimen de diferimiento del gravamen sobre la renta que
se puede poner de manifiesto con ocasion de la escision. Estan claramente vinculados a la aplica
cién de ese mecanismo de diferimiento los preceptos contenidos en los articulos 89.3 (tratamiento
fiscal de la diferencia entre el precio de adquisicién de la participacién de la sociedad adquirente en
la transmitente y su valor teérico), 89.4 (tratamiento fiscal de la renta que se pone de manifiesto con
ocasion de la transmisidn de la participacion que la sociedad que se escinde pueda tener en el cap
tal de la sociedad beneficiaria), 92 (tratamiento del exceso de las pérdidas sobre los beneficios impu-
tados por el establecimiento permanente transmitido), y apartados 1, 3 y 4 del articulo 93 (obliga-
ciones de informacidn en la memoria anual), todos ellos del TRLIS. Ademas, se contempla en el
articulo 89.1 TRLIS un mecanismo especifico de correccion de la doble imposicién para aquellos
casos en que la sociedad adquirente participe en el capital de la sociedad transmitente en, al meno:
un 5 por 100.

En el ambito de la imposicién indirecta y del IVTNU, se hace referencia al «régimen espe-
cial» regulado en el capitulo VIII del titulo VII del TRLIS en el articulo 7.1.°, b), de la Ley del IVA
(en relacion con el primer apartado de la disposicién adicional segunda del TRLIS), en el articulo
45.1.B).10 del Texto Refundido de la Ley del ITPAJD (en relacién con el segundo apartado de la
citada disposicion adicional segunda) y en el apartado tercero de esa disposicion adicional segund:
del TRLIS.

En materia de IVA, el articulo 7.1.°, b), de la Ley del IVA (en relacion con el primer apar-
tado de la disposicion adicional segunda del TRLIS) dispone la «no sujecién» de la «transmision
de la totalidad del patrimonio empresarial del sujeto pasivo o de los elementos patrimoniales
afectos a una o varias ramas de la actividad empresarial del transmitente» (rama de actividad er
el sentido del art. 83.4 TRLIS) cuando la operacién «tenga derecho» al «régimen especial» de
las escisiones definidas en el articulo 83 TRLIS. El dltimo parrafo de este nimero 1.° del articu-
lo 7 prevé la subrogacion de la adquirente en la posicion del transmitente en cuanto a la aplica-
cion de las normas contenidas en el nimero 22 del apartado uno del articulo 20 y en los articu-
los 104 a 114 de la Ley.

En materia de ITPAJD, el articulo 45.1.B).10 del Texto Refundido de la Ley del ITPAJD (en
relacién con el segundo apartado de la disposicién adicional segunda del TRLIS) dispone la exen-
cion de la escision definida en el articulo 83.2 TRLIS a la que sea aplicable el «capitulo VIII del titu-
lo VII» del TRLIS.

Derecho civil | (Introduccién y parte general), vol. 1.° (Introduccién y Derecho de la perddndgd., Libreria Bosch,
Barcelona, 1985, pag.31], a aquella norma «que se aparta de la general para —con el criterio que preside ésta— regular e
particular, habida cuenta de sus peculiaridades, ciertas situacidridem(pag.40). En nuestro caso, la norma «espe-

cial» pretende precisamente aplicar criterios ajenos a los principios que presiden las normas «generales».
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En materia de IIVTNU, el apartado tercero de la disposicion adicional segunda del TRLIS
establece que no se devengara este impuesto con ocasion de las transmisiones de terrenos urban
derivadas de escisiones «a las que resulte aplicable el régimen especial regulado en el capitulo VI
del titulo VII» del TRLIS.

Del examen de los preceptos del capitulo VIII del titulo VII aplicables a la escision, se dedu-
ce que la aplicacion del «régimen especial del capitulo VIII del titulo VII» del TRLIS y, por lo tanto,
la de aquellos preceptos que supeditan su propia aplicacion a la de este s&ginpeocede cuan-
do en la escision concurren estos elementos

* Requisitos previstos en el articulo 83.2 TRLIS en cuanto a la composicion de la fraccion o
fracciones patrimoniales transmitidas en la escisién parcial y en las escisiones con inte-
gracion asimétrica de socios.

« Existencia de motivos econémicos validos, ajenos a la «mera finalidad de conseguir una
ventaja fiscal», en la realizacion de la escision (art. 96.2 TRLIS).

* Opcién en favor de la aplicacién del «régimen especial» en los términos previstos en el
articulo 96.1 TRLISO,

Sdlo las escisiones que cumplan estos requisitos mereceran la aplicacion del «régimen espe-
cial». Se pueden caracterizar por este motivo como «cualificadas» o, por razon del contenido incen-
tivador de ese régimen, «protegidas».

Debe tenerse presente daeerificacion de esos requisitos no provoca necesariamente el
diferimiento del gravamen previsto en el capitulo VIII del titulo VII y la deducibilidad fiscal
de la diferencia a que se refiere el articulo 89.3 TRLL estos efectos esos requisitos constitu-
yen, por lo tanto, condiciones necesarias pero no suficientes. En efecto, el diferimiento del grava-
men sobre la renta que se puede poner de manifiesto en la entidad transmitente y la aplicacion de
todos los preceptos vinculados a este diferimiento se supeditan, ademas, a la concurrencia de los
requisitos enunciados en el articulo 84 TRLIS (requisitos sobre residencia de las entidades, locali-
zacion de los bienes transmitidos, etc.). En el articulo 89.3 TRLIS la deducibilidad fiscal de la dife-
rencia entre el precio de adquisicion de la participacion de la sociedad adquirente en la transmiten-
te y su valor tedrico se condiciona también al cumplimiento de ciertos requisitos especificos (requisitos
sobre la residencia de las personas o entidades que transmitieron la participacion a la sociedad ahor
beneficiaria, etc.). Por lo demas, como es obvio, es presupuesto ineludible de la aplicacién de estas
normas la sujecién de la correspondiente renta al impuesto de que se trate (IS o Impuesto sobre I
Renta de no Residentes): de acuerdo con el Convenio de Doble Imposicion aplicable o, en su defec-
to, de acuerdo con el ordenamiento interno, la renta debe estar sujeta a imposicién en Espafia.

10 Dado el objeto de este trabajo, hacemos abstraccién aqui de los problemas de compatibilidad con el ordenamiento comu-
nitario que puede provocar el hecho de que la exoneracion en el IVA'y en el gravamen sobre Operaciones Societarias
guede subordinada en la escision al cumplimiento de los requisitos mencionados.
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Nétese que, a diferencia de lo que sucede con los elementos antes citados (composicion de la:
fracciones patrimoniales transmitidas, opcién y motivos econémicos validos), estos Ultimos requi-
sitos condicionan no ya la aplicacion del «régimen espenitdtum sino exclusivamente de algu-
no de los mecanismos articulados en ese capitulo.

Estas ideas deben tenerse presentes a la hora de interpretar las referencias normativas al «rég
men especial» del capitulo VIII del titulo VII del TRLIS o al régimen «establecido» o «contenido»
en este capitulo. No debe caerse en el error de identificar el «régimen especial» con el régimen de
diferimiento del gravamen sobre la renta que aflora en la sociedad transmitente con ocasion de la
operaciortl. Con la expresion «régimen especial» del capitulo VIII del titulo VII se hace referencia
unitaria a la pluralidad de mecanismos (entre ellos, el de diferimiento del gravameuedaa
resultar aplicables a las escisiones que retnan las condiciones previstas en el articulo 83 TRLIS y
en los apartados 1y 2 del articulo 96 TRLIS. Y cuando en materia de impuestos indirectos o del
IIVTNU, los preceptos antes citados limitan su ambito de aplicacién, en lo que se refiere a la ope-
racion objeto de nuestro estudio, a la escision que «tenga derecho» al «régimen especial», a la esc
sion a la que sea aplicable el «capitulo VIII del titulo VII» del TRLIS o a la escision a la que «resul-
te aplicable el régimen especial regulado» en ese capitulo, debe entenderse que se esta hacienc
referencia a las escisiones que retinen esas condiciones, esto es, a las escisiones ddalificadas

En suma, el régimen tributario especial de la escisién esta integrado por todos aquellos meca-
nismos (diferimiento del gravamen sobre la renta, no gravamen en el IVA, etc.) que la norma fiscal
arbitra en relacion con las escisiones cualificadas.

4. ASPECTOS PROBLEMATICOS DE LA DELIMITACION

A) Introduccion.

La calificacion como «especiales» de las normas que hemos citado en el apartado anterior
(arts. 83 y 84.1 TRLIS, etc.) no resulta polémica. Como hemos visto, articulan para determinadas
escisiones mecanismos desgravatorios o contienen reglas vinculadas a estos mecanismos.

11 por este motivo, el apartado 3 del articulo 96 TRLIS, relativo a la incompatibilidad entre el régimen de diferimiento del
gravamen de rentas y la exencion prevista en el articulo 21 TRLIS, no se refiere, como hacen los apartados 1y 2 del
mismo articulo 96 TRLIS, al «régimen establecido en el presente capitulo» (apartado 1 y primer parrafo del apartado 2),
o al «régimen especial del presente capitulo» (segundo parrafo del apartado 2), sino al «régimen de diferimiento de ren-
tas». Parece evidente —dicho sea de paso- la incorreccién tanto de la expresion utilizada (no se difieren las rentas, sinc
el gravamen sobre las mismas) como de la ubicacién sistematica de este precepto (en un articulo que, en sus dos prime
ros apartados, se refiere a la aplicacion de todo el régimen especial).

12 por |o tanto, a los efectos de la aplicacién de los preceptos exoneradores en el &mbito de los impuestos indirectos y del
IIVTNU, se entiende aplicable el «régimen especial» cuando se cumplen aquellos elementos, aunque no entre en juego
el diferimiento impositivo articulado en los articulos 84 y 85 TRLIS u otros preceptos integrados en ese capitulo VIII del
titulo VII.
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En cambio, si resultaroblematica, en nuestra opinion, kealificacion como «especiales»
de otros preceptos ubicados en el capitulo VIII del titulo VII del TRLIS. Nos referimos en concreto
a la regla de valoracion contenida en el articulo 85.2 TRLIS (aplicable a aquellos casos en que no lo
sea el régimen de diferimiento del gravamen sobre la renta en la entidad transmitente), a la regla del
articulo 89.2 TRLIS sobre cuantificacion de la renta que se pone de manifiesto como consecuencia
de la anulacion de la participacion que la sociedad adquirente pudiera tener en el capital social de la
sociedad transmitente (aplicable cuando el montante de esa participacion no alcanza el 5 por 100 de
citado capital social), a las reglas sobre subrogacién de la entidad adquirente en las posiciones juri-
dico-tributarias de la entidad transmitente previstas en el articulo 90 TRLIS y a la regla sobre impu-
tacion fiscal de rentas de acuerdo con la fecha de retroaccién contable prevista en el articulo 91
TRLIS. La inclusion en el capitulo VIII del titulo VII del TRLIS parece limitar el &mbito de aplica-
cion de estos preceptos a las escisiones cualificadas. Sin embargo, la aplicacion de los criterios sus
tantivos de delimitacion expuestos puede llevar a la conclusion contraria, en la medida en que esos
preceptos, lejos de contener beneficios fiscales, parecen adecuarse a la naturaleza de la operacion
a los principios rectores de nuestro sistema tributario.

Estadeficiente sistematica del capitulo VIII del titulo VII del TRLIS trae causa de los
precedentes legislativasTanto en la Ley 76/1980, de 26 de diciembre, sobre régimen fiscal de las
fusiones de empresas (en adelante, Ley 76/1980), como en el titulo | de la Ley 29/1991, supuesta-
mente referidos a operaciones protegidas, se incluyeron también preceptos que debian entenders
aplicables con caracter general a todas las escisiones, cualificadts Garoplausible intencion

13 De acuerdo con el articulo 1.1 de la Ley 76/1980 y, en relacién con las escisiones, con el articulo 14, sélo «gozaran» del
«tratamiento tributario» que en ella se establece las operaciones «que satisfagan las condiciones y requisitos» previstos
en la misma, es decir, que no impliquen restricciones a la libre competencia, que «mejoren la estructura productiva u
organizativa de las Empresas que se integran en beneficio de la economia nacional», etc. Sin embargo, en los titulos Il
de esta ley y del Real Decreto 2182/1981, de 24 de julio, que la desarrolla, aparecian disposiciones con un inequivoco
ambito general de aplicacion.

Asi sucedia, por ejemplo, con el articulo 5 de la Ley (tanto en su redaccién original, desarrollada por el articulo 5 del
Reglamento, como en la redaccion dada por la Ley 5/1990, de 29 de junio, sobre medidas en materia presupuestaria,
financiera y tributaria), que se limitaba a hacer explicitos los efectos que derivaban de la aplicacién del articulo 21.1 de
la Ley 61/1978, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, en lo que respecta a los periodos impositivos de las
sociedades que participan en la operacidmh, [en este sentido, la Resolucion del TEAC (Vocalia 2.2) de 23 de julio de

1997 (JT 1997/1265)]. Lo mismo parecia suceder con los apartados 1y 4 del articulo 6, y con los articulos 7 y 8, todos
ellos de la Ley. El primero se referia a la obligacion de las «empresas que se fusionan» de seguir presentando, e ingre-
sando, en su caso, las declaraciones tributarias «hasta el momento del otorgamiento de la escritura de fusion». El articu-
lo 6.4 condicionaba la inscripcion de la escritura a la «previa justificacion de que ha sido solicitada la liquidacién de los
impuestos correspondientes». El articulo 8 preveia el fraccionamiento del ingreso de los gravamenes derivados de las
operaciones. El articulo 7 se referia a la subrogacion en la posicion juridico-tributaria de la sociedad transmitente. Podia
discutirse la aplicabilidad del primer parrafo de este Gltimo articulo (subrogacién en beneficios fiscales) a las operacio-
nes no cualificadas, pero resultaba indudable que la negacién de la transmision del «derecho a la compensacion de pér-
didas» a que se referia su segundo parrafo proyectaba sus efectos también sobre esas operaciones no protegidas [a es
respectoyid. SaNz GADEA, E.: Régimen fiscal y contable de la fusi@EF, 1989, pag. 102, yAScHEZ PiNILLA , F.

«Fiscalidad de la fusién de empresas», eo#sRicaA, N. (dir.): Comentarios a las Leyes tributarias y financieras

tomo XVIII, volumen 2.°, EDERSA, Madrid, 1984, pag. 105]. Lo mismo sucedia, finalmente, con los apartados 1y 3 del
articulo 6 del Reglamento, que se referian al régimen de amortizacién de los elementos transmitidos que debia seguir la
sociedad adquirente y a la no deducibilidad fiscal de la amortizacién del fondo de comercio que pudiera anotarse en los
balances de fusion o escision.

-12 - ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 261



| REGIMENES TRIBUTARIOS DE LA ESCISION | Gerardo Menéndez Garcia

pero incorrecta sistematica, el legislador procuré en esos preceptos complementar y clarificar el con-
tenido del régimen tributario general de las operaciones de reestructuracion societaria, especialmentse
de la fusion y escision.

B) Ambito de aplicacion de la regla de valoracion de los elementos adquiridos contenida en el
articulo 85.2 TRLIS.

De acuerdo con el articulo 85.2 TRLIS, en aquellos casos en que no proceda la exencién de

la renta en los términos previstos en el articulo 84.1 TR4,IB8s elementos adquiridos se deben
valorar por «el valor convenido entre las partes con el limite del valor normal de mercado».

14

Atendiendo a este tipo de consideracionesizS5ADea distinguia, dentro del régimen fiscal establecido por la Ley
76/1980, las normas que regulaban beneficios fiscales (en ITPAJD, Impuesto sobre Sociedades, IRPF e IIVTNU) de las
normas que regulaban «hechos o situaciones peculiares de la fusién» (normas que se referian, como hemos indicado,
la finalizacion de periodos impositivos por causa de la fusion, subrogacion en los beneficios fiscales, compensacion de
pérdidas, amortizacion de activos absorbidos, e ingreso fraccionado de los gravamenes). El contenido de estas Ultimas
normas, afiadiaaz GADEA, «no difiere de las que regulan las mismas materias en relacion a las fusiones no acogidas a
la Ley 76/1980». Desde esta perspectiva, concluia el autor citado, «podrian reputarse superfluas», aunque «tienen la opor
tunidad de plasmar en mandatos concretos, regulaciones que [en] el régimen com(n deben deducirse por [via] interpre-
tativa» y son, en consecuencia, «Utiles en cuanto refuerzan la seguridad juridica en la complicada mecanica de la fusién»
(Sanz Gabea, Régimen fiscal de la fusigait., pag. 131).

En el titulo | de la Ley 29/1991 se aprecia el mismo tipo de deficiencias sistematicas. De acuerdo con el articulo 1.2, lo
dispuesto en ese titulo era aplicable a las operaciones «con las condiciones y requisitos establecidos en el mismo». Entre
estas «condiciones y requisitos» figuraban el requisito de rama de actividad en relacion con la escision parcial [art. 2.2.b)]
o la comunicacion de la realizacién de la operacién a la Administracion prevista en el articulo 16.1 (que impone este deber
«Para disfrutar del régimen tributario establecido en el presente titulo»). De acuerdo con el articulo 16.2, «se perdera el
derecho al régimen tributario establecido en el presente titulo» cuando se compruebe que las operaciones se realizaror
«principalmente con fines de fraude o evasion fiscal». De la lectura de estos preceptos parecia deducirse que las norma:
de este titulo sélo resultaban aplicables a las operaciones cualificadas. Pero en realidad no era asi, porque carecia de fur
damento restringir a las escisiones protegidas el ambito de aplicacion de preceptos como los contenidos en los articulos
3,11.3 6 12.

El articulo 3 establecia que las variaciones de valor que se ponian de manifiesto en el patrimonio transmitido con oca-
sién de la fusion y la escision y que no se contabilizaban constituian incrementos de patrimonio y determinaba el impor-
te de estos incrementos; como decia la «Memoria del Anteproyecto de la Ley de Adecuacién de determinados conceptos
impositivos a las Directivas y Reglamentos de las Comunidades Europeas», elaborada por la Secretaria de Estado de
Hacienda del Ministerio de Economia y Hacienda, en este precepto se establecia «por primera vez en nuestro ordena-
miento fiscal respecto a las fusiones, que la diferencia entre el valor real y el valor neto contable de los activos transmi-
tidos es un incremento o una disminucion de patrimonio»Refrista Técnica Tributarjanim. 15, octubre-diciembre

1991, pag. 80). El articulo 11.3 negaba la transmisibilidad del «derecho a la compensacion de pérdidas». El articulo 12
regulaba el periodo impositivo de las sociedades que participaban en las operaciones y la imputacion fiscal de los resul-
tados de las actividades realizadas por las entidades extinguidas.

Sefiala a este respectavhRro EGEA que a esta Ley le correspondia «una tarea afiadida a la de incorporar las normas de

la Directiva, cual era la de clarificar el panorama de la regulacién vigente en nuestro ordenamiento juridico tributario en
materia de fusiones y escisiones, basicamente», razén por la cual se introdujeron en su articulado «algunos mandatos diri-
gidos a determinar el régimen general de tributacién de estas operaciones de reorganizagiere BSeA, M.:

Fiscalidad de la reestructuracion empresarial. La fusion y la escisitancial Pons, Madrid, 1997, pag.190).

En este sentido debe entenderse la referencia a los «casos en que no sea de aplicacion el régimen previsto en el articul
anterior» contenida en el citado articulo 85.2 TRLIS.
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Cuando la renta que se pone de manifiesto con ocasién de la escisién queda dentro del &mbi-
to de aplicacion de nuestro IS, la aplicacion del criterio valorativo establecido en el articulo 85.2
TRLIS puede suscitar problemas de sobreimposicidn y problemas de coordinacién con los efectos
previstos en el articulo 85.1 TRLIS para el supuesto de renuncia al régimen de diferimiento. Veamoslo
con algun detenimiento.

La aplicacién conjunta de los articulos 15 y 85.2 TRLIS en relacion con una misma operacion
puede suscitar un problema de sobreimposicion. Si la renta que se pone de manifiesto en la opera
cion esta sometida al IS, la falta de aplicacién del régimen de diferimiento supondré la integracién
en la base imponible de la entidad transmitente de esta renta, cuantificada, de acuerdo con el parra
fo primero del articulo 15.3 TRLIS, en la diferencia entre el valor normal de mercado de esos bie-
nesy su valor contable. Si el valor convenido por las partes es inferior al normal de mercado, la valo-
racion de esos bienes en la entidad adquirente por el valor convenido (impuesta por el art. 85.2
TRLIS) provocara una doble imposicion sobre la cantidad en que el valor normal de mercado exce-
da de aquél.

Por otro lado, si esos valores difieren, la valoracion que los elementos reciben a efectos fis-
cales en la sociedad adquirente en los casos en que no resulta aplicable la exencidn del articulo 84.
TRLIS sera distinta a la valoracion que reciben cuando, aun siendo aplicable esa exencién, se renun:
cia a ella en los términos previstos en el articulo 84.2 TRLIS. En efecto, la renuncia a la exencion
provocara, de acuerdo con el articulo 85.1 TRLIS, la correccion de los valores historicos de los ele-
mentos «en el importe de las rentas que hayan tributado efectivamente con ocasion de la operacion»
Interpretado este precepto en relacion con el articulo 15 TRLIS, la renuncia a la exencién provoca-
ra, en suma, la valoracion de los elementos de acuerdo con el valor normal de mercado. Como es
evidente, esta disparidad de valoraciones carece de justificacion.

Se ha dicho que la discordancia entre el «valor normal de mercado» del articulo 15 TRLIS y
el «valor convenido» a que hace referencia el articulo 85.2 TRLIS tiene un alcance limitado, en la
medida en que el valor convenido en condiciones normales entre entidades independientes no pued
ser racionalmente diferente del valor de merdadBarece olvidarse asi que en la fusién y en la
escision la fecha a que se refiere el criterio valorativo del articulo 15 TRLIS nunca coincide con la
fecha en que se fija el «valor convenido», y que entre ambas fechas el valor del patrimonio trans-
mitido muy probablemente habra cambiado. En efecto, el articulo 15 TRLIS tiene en cuenta el «valor
normal de mercado» en el momento en se produce la transmisién (fecha de la inscripcion registral
constitutiva), mientras que el Unico «valor convenido» en esas operaciones es el fijado en una fecha
préxima a la firma del proyecto de fusién o escision a los efectos de determinar la relacién de canje.

En suma, la aplicacién de la regla de valoracion contenida en el articulo 85.2 TRLIS puede
provocar, por un lado, una sobreimposicion no deseada por el ordenamiento y, por otro lado, dispa-
ridades injustificadas en relacion con los efectos derivados de la aplicacion del articulo 85.1 TRLIS

15 En este sentido,dPEzSanTACRUZ MONTES, J.A.: «Fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores», en
AA.VV.: Guia del Impuesto sobre SociedadekSS, Valencia, 1996, pag. 785; yWARRO EGEA, Fiscalidad de la rees-
tructuracion empresarial. La fusién y la escisiait., pag. 191.
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en caso de renuncia al régimen de diferimiento impositivo. En atencién a todas estas consideracio-
nes, debe entendensmevalente la regla de valoracion fiscal que se deduce de las normas con-
tables o, en su caso, del juego conjunto de estas normas y del articulo 18 TR&fSodos aque-

llos supuestos en que la renta se ha integrado en la base imponible de la sociedad transmitente co
arreglo al articulo15 TRLIS.

El ambito de aplicacion del articulo 85.2 TRLIS quedaria entonces restringido a aque-

llos casos en que la renta que se pone de manifiesto en la operacién queda fuera del ambito de
aplicacién del 1S17. Se trataria de aquellos supuestos en que la entidad que se escinde no es resi-
dente en territorio espafiol y en que los elementos transmitidos se encuentran situados fuera de est
territorio 18, Notese que, con anterioridad a la realizacién de la operacion, el valor de estos elemen-
tos resulta indiferente para nuestra legislacion fiscal. Sélo cuando pasan a pertenecer a una socieda
(o establecimiento permanente) residente en territorio espafiol, deviene necesario atribuirles un valor
a los efectos de calcular el importe de las amortizaciones fiscalmente deducibles, rentas que se pone
de manifiesto en una eventual transmision, etc.

No dandose en esos casos las circunstancias que aconsejan la valoracién segun el valor nor
mal de mercado, la opcién por el mas seguro y sencillo criterio del «valor convenido entre las par-
tes» parece acertadf@a Utilizandose el valor convenido como parametro valorativo, el limite del
valor normal de mercado debe entenderse, al igual que sucedia en el articulo 5.2 de la Ley 29/1991
como limite maximo destinado a evitar una sobrevaloracion ficticia de los elementos adgfuiridos

16 Entiende prevalente en estos casos la regla de valoracion fiscal que se deduce de los articulos 15 y 18 de la Ley 43/1995
de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, LIS 43/1995), coincidentes con los hoy vigentes articu-
los 15y 18 TRLIS, ATON, A.: «Régimen especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores
(arts. 97 a 110 de la LIS)», emdrDEN, J.; Y ARQUES J. (dirs.):Comentarios al Impuesto sobre Sociedades. Tomo II:
Regimenes especiales del impueStaitas, Madrid, 1998, pags. 1865-1866 y 1877. Entiende aplicable el valor normal de
mercado en los casos en que la operacién esta sujeta al régimen gamEn8AlTACRUZ, «Fusiones, escisiones, aporta-
ciones de activos y canje de valores», cit., pag. 788zM CervANTES considera inadmisible que «utilizado el valor de
mercado para fijar la renta gravada no se dé a este valor validez a efectos fiscales en sede de la entidad adquirente» [cfi
MARzAL CERVANTES, A.: «Regimenes tributarios especiales. Régimen de los grupos de sociedades. Régimen de las fusio-
nes, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores. Transparencia fiscal nacional. Transparencia fiscal internacio-
nal (arts. 75 a 110 y art. 121 de la LIS)», érReR2 MARTINEZ, J. M.2, y RDRIGUEZ RODRIGUEZ, J.F.:El Impuesto sobre
Sociedades: La Ley y su nuevo Reglamestio 8, Recoletos (diariBxpansio), Madrid, 1997, pag. 627].

17 En este sentido, MroN, «Régimen especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores
(arts. 97 a 110 de la LIS)», cit., pag. 1.877.

18 Cfr. LoPEzSaNTACRUZ MONTES, «Fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores», cit., pag. 749.

19 para l6PEZSANTACRUZ, la valoracién de acuerdo con este criterio viene a suponer la aplicacion en este ambito de la regla
de valoracion establecida con caracter general en el primer parrafo del articulo 15.1 LIS 43/1995 (coincidente con el
mismo parrafo del mismo precepto del TRLIS), pues aqui el «precio de adquisicién» «no es otro que el convenido entre
las partes»dp. ult. cit, pag. 785).

20 En relacion con el que después seria el articulo 5.2 de la Ley 29/1991, la «<Memoria del Anteproyecto de la Ley de
Adecuacion de determinados conceptos impositivos a las Directivas y Reglamentos de las Comunidades Europeas» afir-
maba que la finalidad del limite del valor de mercado radicaba en «evitar la sobrevaloracién fraudulenta de los elemen-
tos adquiridos, cuya contrapartida seria el saldo incorrecto de la prima de emisién de acciones» (cit., pAg B2y Para L
SANTACRUZ este limite pretende evitar posibles maniobras consistentes en inflar la valoracién de los elementos a los solos
efectos de computar mayores gastos de los reales cuando, por otra parte, la atribucion de valores es realizada por la socie
dad adquirente por sus valores reales y no por los valores aparentemente pactados entre las partes («Fusiones, escisit
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Pues bien, los motivos que justifican la valoracion segun el «valor convenido» y el limite del
«valor normal de mercado» concurren en todos aquellos casos en que, dada la residencia de la socie
dad que se escinde y la situacién de los elementos adquiridos, la renta que se pueda poner de man
fiesto en la operacion no queda sujeta al IS. En otras palabras, la valoracion segun el «valor conve-
nido» con el limite citado responde a la inexistencia en Espafia, con anterioridad a la escision, de un
valor fiscalmente reconocido de los elementos ahora adquiridos por una sociedad (o establecimien-
to permanente) residentdinguna relevancia tiene a este respecto que resulte o no aplicable el
régimen especia(cuyo contenido se limita generalmente en esos casos a la exencién en el eventual
gravamen sobre Operaciones Societarias). Pese a su ubicacion, el precepto debe por lo tanto enter
derse aplicable a todas aquellas operaciones de escisién en que se den las circunstancias sefialad:
con independencia de que concurran o no los presupuestos de aplicacion del «régimen especials
(opcién en favor de la aplicacion de este régimen, motivos econémicos validos, etc.). Se trata, por
lo tanto, de una norma integrante del régimen general comun.

C) Ambito de aplicacion de la regla contenida en el articulo 89.2 TRLIS en relacion con la renta
gue se pone de manifiesto con ocasion de la anulacion de la participacion de la sociedad bene-
ficiaria en el capital social de la sociedad que se escinde.

Cuando la sociedad beneficiaria posee una participacion en el capital de la sociedad que se
escinde, el valor de las aportaciones recibidas puede ser enjugado, total o parcialmente, por esta pat
ticipacion. El articulo 89.2 TRLIS se refiere al tratamiento que merece en el &mbito tributario la dife-
rencia entre el valor del patrimonio recibido y el valor de la participaciéon que se anula, cuando el
montante de ésta no alcanza el 5 por 100 del capital social de la sociedad escindida. De acuerdo col
ese precepto, en los supuestos mencionados la anulacién de la participacién «determinara una rent
por el importe de la diferencia entre el valor normal de mercado de los elementos patrimoniales reci-
bidos proporcionalmente atribuible a la participacion y el valor contable de la misma».

Esta regla de cuantificacion coincide con la regla que cabe deducir de otros preceptos del
TRLIS, claramente integrados en el régimen tributario general. En relacién con la escision total, del
articulo 15.6 TRLIS, relativo a la «disolucién de entidadésse deduce que la sociedad benefi-

nes, aportaciones de activos y canje de valores», cit., pag. ®8B)N d&firma que, restringiendo el ambito de aplicacién
del articulo 99.2 LIS 43/1995 (coincidente con el art. 85.2 del vigente TRLIS), en los términos que hemos sefialado, «La
cautela del articulo 99.2 cobraria asi pleno sentido, pues el legislador espafiol lo Gnico que pretende es limitar la valora-
cion fiscal de los elementos a su valor de mercado, a efectos de no imputar en la base imponible de una sociedad espa
fiola gastos ficticios superiores a los reales, lo cual se consigue a través de la aplicacion de los articulos15y 18 de la LIS
cuando la transmitente es una sociedad espafiola, pero en el caso de que sea una entidad no residente, sobre la que |
tiene capacidad para cuantificar y gravar sus rentas, sélo puede conseguirlo introduciendo un precepto del tenor del articu-
10 99.2 LIS» [«Régimen especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores (arts. 97 a 110 de
la LIS)», cit., pags. 1.877 y 1.878].

21 Enla fusién y en la escisién total no puede hablarse en sentido técnico riguroso de «disolucién». Segtin la mejor doctri-
na, debe reservarse este término para designar el efecto de un acto (acuerdo social, resolucién judicial, acto administra-
tivo) o de un hecho juridicav.gr,, el transcurso del término) que abre el proceso liquidatorio conducente a la extincién
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ciaria integrara en su base imponible la diferencia entre «el valor normal de mercado de los ele-
mentos recibidos» (proporcionalmente atribuible a la participacion, debe entenderse en el caso de le
escision) y «el valor contable de la participacion anulada.

En caso de escision parcial, la anulacion de la participacion sera la consecuencia de una reduc
cion del capital de la sociedad escindida. El articulo 15.4 TRLIS resulta aplicable a la «reduccion de
capital con devolucién de aportaciones». Esta expresién es susceptible de ser interpretada de form:
estricta, refiriéendose entonces a la devolucion de las aportaciones efectivamente realizadas por los
socios (capital y prima de emision), pero es también admisible una interpretacién amplia, compren-
siva de todos aquellos supuestos en que, reduciéndose el capital social, los socios reciben algo a can
bio (bien las aportaciones efectivamente realizadas o bien una cantidad superior, que incluya las reser
vas generadas en la socied@Aplicando a la escision parcial el criterio previsto en ese articulo
15.4 TRLIS, la sociedad beneficiaria debera integrar en su base imponible el «exceso del valor nor-
mal de mercado de los elementos recibidos» (proporcionalmente atribuible a la participacién anula-
da, debe entenderse en el caso de la escision) sobre el «valor contable de la participacion». Del mism
modo, deberé integrarse en la base imponible de la sociedad beneficiaria la diferencia entre esos do
valores cuando el segundo («valor contable de la participacioén») resulte superior al primero («valor
normal de mercado de los elementos recibidos» proporcionalmente atribuible a la participacién anu-
lada), pues carece de sentido dar a esta diferencia un tratamiento distinto al previsto por la Ley pare
la diferencia de signo contrario (art. 15.4 TRLIS), para la diferencia puesta de manifiesto en los casos
de «disolucién» de entidades y separacion de socios (art. 15.6 TRLIS), o para la diferencia entre «el
valor normal de mercado de la participacion recibida y el valor contable de la participacién anulada»
gue se pone de manifiesto en los demés socios de la sociedad escindida (art. 15.7 TRLIS).

En suma, el articulo 89.2 TRLIS se limita a ratificar, en relacion con aquellos supuestos en
gue la sociedad beneficiaria participa en el capital de la sociedad que se escinde en un porcentaj
inferior al 5 por 100, las conclusiones derivadas de los preceptos recién citados. Pese a la ubicaciér

de la sociedad como contrato y como persona juridida por todos, Hia, R.; MENENDEZ A.; y BELTRAN, E.,Disolucién
y liquidacion de la sociedad anénima (Arts. 260 a 281 de la Ley de Sociedades And@mrib®g), R.; MENENDEZ A.;
y OuivenciA, M.: Comentario al régimen legal de las sociedades mercantilés Civitas, Madrid, 1992, pag. 20].
Definida en estos términos la «disolucion», debe afirmarse que en los procesos de fusién y escision total, la extincién de
la sociedad se produce no so6lo sin la previa liquidacién del patrimonio, sino también sin la disolucion de la sociedad. La
disolucion, de un lado, y la fusién o escision total, de otro lado, son instituciones diversas. «Mientras la disolucion se
dirige a poner fin al ejercicio de una actividad econémica, a través de la liquidacion, con la fusién o escision total se pre-
tende continuar con el desarrollo de la actividalobslém pag. 47). Notese a este respecto que aunque se haya produci-
do su disolucién, la sociedad puede participar en un proceso de fusion o de escisién, evitando asi la liquidacion de la
sociedad y la extincién de la empresa.
Pese a todo, lo cierto es que la normativa [tanto la mercaittilpor ejemplo art. 260.1.6.° LSA— como la fiscal-
por ejemplo art. 83.2.1.°, letra a), TRLIS-] utiliza en no pocas ocasiones el término «disolucién» para referirse, entre
otros supuestos, a la extincién de la sociedad totalmente escindida. Debe entenderse que asi sucede en el precepto qu
ahora estamos examinando (art. 15.6 TRLIS).

22 \jid., en este sentido, en relacién con la devolucion de aportaciones dinerariag) \W.: «Reglas de valoracién: Regla
general y reglas especiales en los supuestos de transmisiones lucrativas y societarias (art. 15 de laAd&)snen L
J.; y ARQUES J. (dirs.):Comentarios al Impuesto sobre Sociedadesno I: Régimen general del impuestivitas,
Madrid, 1998, pags. 643 y 644.
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sistematica del precepto en el capitulo VIII del titulo VII del TRLIS, la regla por él establecida resul-
ta aplicable tanto a las escisiones cualificadas como a las no cualificadas. Se trata nuevamente de u
precepto integrante del régimen general comdn.

D) Ambito de aplicacion de las reglas sobre subrogacion del articulo 90 TRLIS.

La sucesion universal supone, en palabrasad&lz BERDEIOY SANCHO REBULLIDA, «el
paso,uno ictu(de un golpe), en bloque y sin necesidad de las formalidades precisas para la trans-
misién de cada uno de los bienes singulares, de una masa de cosas, derechos y deudas, desde
patrimonio de una persona al de otra o al de un grupo, cuya posicién juridica con respecto a cada
una de las relaciones singulares ingresadas de esa forma en su patrimonio sigue siendo igual a I
deltradens 23, De acuerdo con la mejor doctrina, la calificacién como traspaso «en bloque» atri-
buida por el articulo 252.1 LSA a la transmision que se produce en la escision total [letra a)] y en
la escisién parcial [letra b)] constituye el necesario reconocimiento legislativo de la aplicacién en
estas operaciones de ese régimen extraordinario de transmisién de elementos patri#thoniales
Adviértase que, frente a lo que opina un sector doctrinal, especialmente relevante en el ambito tri-
butarista?s, este fendmeno de sucesion a titulo universal se produce no sélo en la escision total,
sino también en la escision parcial. Debe tenerse en cuenta a este respecto que, de acuerdo con
moderna concepcién de este fendmeno en el &mbito societario, no resulta exigible la transmisién
de la totalidad del patrimonio de la sociedad que se estimiéa extincién de esta sociedad

23 | acruz BERDEJQ J.L.; S\NcHO ReBULLIDA, F.A.: Elementos de Derecho Civil. V. Derecho de Sucesiones (Conforme a
las leyes de 13 de mayo de 7 de julio de 1,98bjeria Bosch, Barcelona, 1986, pag. 9. En los mismos térnviidgs,
mas recientemente AbtrRuz BERDEJQ J.L.; S\NCHO REBULLIDA, F.A.; LUNA SERRANO, A.; DELGADO ECHEVARRIA, J.;

RivERO HERNANDEZ, F.; Rams ALBESA, J.:Elementos de Derecho Civil. V. Sucesiompginson, Madrid, 2001, pag. 1.

24 gobre la equivalencia entre las expresiones «traspaso en bloque» y «sucesién unideats, BANET, F.: La esci-
sion de la sociedad anoénim@ivitas, Madrid, 1995, pag. 75. En contrapAso LEDESMA, C.: «Algunas consideracio-
nes en torno a la sucesion universal como rasgo caracterizador de la segregacion frente a la aportacion de rama de acti
vidad», erDerecho de sociedades: Libro homenaje al profesor Fernando Sanchez, ®alaroen V, McGraw-Hill,

Madrid, 2002, pags. 4.954-4.955.

25 Rechazan el caracter universal de la transmisién que tiene lugar en la escisién parcial, entre otros tribukaristas, G
Novoa, C.: «Comentario al nuevo parrafo del articulo 97 de la Ley del Impuesto sobre Sociedades: el régimen de las
escisiones societarias», darisprudencia Tributaria Aranzadiim.6, junio 2001, pag. 27; yuRAL PEREIRA, L.: La
sucesion en Derecho Tributario. Especial referencia a la sucesién de eppegdsova, Valladolid, 1997, pag. 242.

También en contra se manifiesta la Direccion General de Tributos en contestaciones como la vinculante V0042-03, de 25
de junio.

26 QOLeo BANET sefiala con acierto que la naturaleza universal del titulo de transmisién «no se halla tanto en el objeto de
transmisién, como en el modo en que ésta se realiza respecto del objeto (patrimonio o fraccion dellraissw®oa
de la sociedad anénimait., pag. 78).

27 No debe vincularse la sucesién a la extincién de la sociedad transmitente. Si en el caso de las personas fisicas, la suce
sién universalrortis causpprocura asegurar la continuidad de las relaciones juridicas en el momento incierto del falle-
cimiento del titular del patrimonio, en el &mbito de las reestructuraciones societarias se trata de garantizar la viabilidad
practica de estas operaciones, que podria peligrar en caso de resultar aplicable el régimen comun de ttasBmision
guli. En la fusion y escision total, la extincion no es sino una consecuencia del traspaso total de las relaciones patrimo-
niales imputables a la sociedad. En este sentiday#d LEDESMA, «Algunas consideraciones en torno a la sucesioén uni-
versal como rasgo caracterizador de la segregacion frente a la aportacién de rama de actividad», cit., pags. 4.943-4.944.
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Tampoco supone un obstaculo a esos efectos el régimen de responsabilidad de la sociedad pal
cialmente escindida que configura el articulo 259 BSA

En el ambito tributario, el articulo 90 TRLIS se refiere a la subrogacién de la sociedad o socie-

dades beneficiarias en la posicion juridico-tributaria de la sociedad que se escinde. De acuerdo cor
el propésito de este trabajo, nos interesa determinar si las reglas contenidas en el articulo 90 TRLIS
resultan aplicables exclusivamente a las escisiones cualificadas o si, por el contrario, son aplicables

28

En contra se ha manifestado un sector significativo de la doctrina tributarista. AsiupatafRREIRA, entre los ele-

mentos definitorios de la sucesién universal esta «la extincion de un sujeto de derecho, unido a la continuidad de todo el
conjunto de relaciones juridicas de las que éste era titular, bajo la titularidad de otro sujeto difexesutees{on en

Derecho Tributario. Especial referencia a la sucesion de empeéisgpag. 228). Por este motivo, entiende que la fusion

y la escision total de sociedades son supuestos de sucesion universal entre personashidéitaags. 228 y 241
respectivamente), y que, por el contrario, no se produce este fenémeno en la escision parcial. «No tiene lugar, en la esci-
sién parcial, la extincién de la personalidad de la sociedad que se escinde ni se produce una transmision en bloque de le
totalidad del patrimonio social de la entidad, sino una mera amputacion patrimonial. La consecuencia parece incuestio-
nable: no existe sucesién universabidem pag. 242). Si constituye esta operacién, al igual que la aportacién no dine-
raria de ramas de actividad, un «cauce juridico» para la produccién de lo que denomina efecto sucesorio, en la medida
en que se produce una modificacién subjetiva de una situacion juridica que no sufre ninguna otra alédaaion (

péags. 245y 247). También en contrar@A Novoa entiende que en la escision parcial no hay transmision en bloque de

la totalidad del patrimonio de una sociedad, sino la entrega de un elemento patrimonial (unidad econémica), por lo cual
nos hallamos mas bien ante una «transmision», a la que no se liga ninglin fendémeno de sucesion universal (sustitucion
de un sujeto por otro que pasaria a ocupar su misma posicion) («Comentario al nuevo parrafo del art. 97 de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades: el régimen de las escisiones societarias», cit., pag. 27).

Para AoNsoLEDESMA, parece existir aqui una quiebra del principio de sucesion universal: cuando en la escision parcial
s6lo intervienen dos sociedades, la afirmada existencia de una responsabilidad «solidaria» de la sociedad parcialmente
escindida por la totalidad de la deuda asumida por una sociedad beneficiaria supondria que no ha habido una transmisior
de esta deuda, al menos con eficacia frente a terceros. El precepto citado viene a articular, en opinion de esta autora, un:
asuncion de deuda cumulativa («Algunas consideraciones en torno a la sucesién universal como rasgo caracterizador de
la segregacion frente a la aportacion de rama de actividad», cit., pags. 4947-4949). En el mismo sareidopaE.

DEL Rio llega a decir que el reforzamiento de la responsabilidad en la escision parcial dispuesto en el referido precepto
«choca frontalmente con el reconocimiento de la sucesion universapg&AsaL DEL Rio, F.J.: «La escisiéon», en

AA.VV., Las sociedades de capital conforme a la nueva legislacion (Las sociedades andnimas, de responsabilidad limi-
tada, en comandita por accione8)? ed., Trivium, Madrid, octubre de 1990, pag. 926pbHRsUEZARTIGAS admite que

con la sujeciéon de la sociedad que se escinde parcialmente a la responsabilidad prevista en el articulo 259 LSA parece
que «se puede llegar a poner en cuestion... la existencia misma de sucesion universal en el supuesto de escision parcial
[RoDRiIGUEZ ARTIGAS, F.: Escision (articulos 252 a 259 LSAn LRiA, R.; MENENDEZ A.; y OLIVENCIA, M. (dirs.):
Comentario al régimen legal de las sociedades mercantil¥s vol. 3.°, Civitas, Madrid, 1993, pag. 178].

Con mejor criterio, ©eo BANET observa gue «la posicion deudora originaria de la sociedad escindida se ve transforma-

da por motivo de la atribucién de la deuda mediante la escision», a diferencia de lo que sucede en el caso del deudor
cedente frente al acreedor en la mera cesién o asuncién cumulativa de deuda, que mantiene su posiciéhanmutada (
escision de la sociedad andninwit., pags. 354-355). En efecto, la sociedad parcialmente escindida ya no es titular de

la deuda y s6lo respondera de ésta de forma subsidiaria, «en defecto de cumplimiento» por la sociedad que ha asumidc
la obligacion en virtud de la escision. La solidaridad pasiva a que hace referencia el articulo 259 LSA se manifiesta en
caso de incumplimiento de la sociedad deudora (como pone de ralEvBARET, cit., pag. 350, en relacion con la res-
ponsabilidad de las demas sociedades beneficiarias) y sélo concurre, por lo tanto, cuando intervienen en la operacion mas
de dos sociedades. En suma, como indizesGH MARTORELL, el reforzamiento de las garantias a favor del acreedor pre-
vistas en el articulo 259 LSA para el caso de escision parcial no debe introducir «un elemento distorsionador del pleno
funcionamiento del principio de la sucesion universal en la escisién parcial, por cuanto, si bien la subsistencia de la socie-
dad escindida permite el reforzamiento de la relacién crediticia, ello en nada afecta en la transmisién de la fraccién patri-
monial escindida que no se realiza elemento por elementarsraxtw (GuASCH MARTORELL, R.:La escision de socie-

dades en el Derecho espafiol: La tutela de los intereses de socios y acre@nliteess Madrid, 1993, pag. 97).
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también a las escisiones no cualificadas. El elemento de la extincion de la sociedad que se escinde
presente en la escision total y ausente en la escision parcial, puede ser relevante para este analisi
Por este motivo resulta aconsejable tratar separadamente estas dos clases de escision.

a) Relevancia y ambito de aplicacion del articulo 90 TRLIS en caso de escision total.

De acuerdo con drticulo 90.1 TRLIS 29, las sociedades beneficiarias se subrogaran en los
«derechos y obligaciones tributariagle la entidad transmitente» y asumiran «el cumplimiento de
los requisitos necesarios para continuar en el gobermkficios fiscale® consolidar los disfruta-
dos por la entidad transmitente».

Para valorar la relevancia de ese precepto en relacion con la escision total debemos examinar
si, en su ausencia, se produciria también esa subrogacion o si, por el contrario, existe en el ordena
miento tributario alguna norma escrita o principio juridico que impida, obstaculice 0 matice con

29 Segln @RDAALBERO, el articulo 11.1 de la Ley 29/1991 (antecedente del vigente art. 90.1 TRLIS) parece estar pensan-
do Unicamente en la fusion como supuesto de transmisién a titulo universal (a pesar de que anteriormente, en la defini-
cién legal de escision, se afirma correctamente que en esta operacion se produce la transmisién en bloque de la parte ¢
partes escindidas), «conectando esta transmisién en blogue con la existencia de una sola sociedad resultante de esta op:
racion, sociedad en la que se unifican los patrimonios de las entidades participantes en la fErp@mLEERO, F.:

Escision de la sociedad anénindarant lo Blanch, Valencia, 1993, pag. 444). En la misma linrea,0S MARTINEZ afir-

ma que la alusion en el articulo 11.1 de la Ley 29/1991 a las operaciones que determinan una sucesion a titulo universal
«parece que ha de entenderse referida a los supuestos de fusion», mientras que la alusion en el articulo 11.2 a los casc
en que la sucesion no sea a titulo universal «parece referida a los supuestos de eseiBiGMASTINEZ, V.: «EScision

(Articulos 252 a 259)», em8cHez CALERO, F. (dir.),Comentarios a la Ley de Sociedades Anénjnumso VI, Seccion

3.2, EDERSA, Madrid, 1993, pag. 407]. En este sentido debe tenerse presentedbensa, que tuvo desde su posi-

cién en la Direccion General de Tributos una conocida influencia en la redaccion de precedentes legislativos (borrado-
res y anteproyectos), tanto de la Ley 29/1991 como de la LIS 43/1995 (antecedente del vigente TRLIS), defendia impli-
citamente en un articulo publicado en 1990 que sélo en la fusion se producia una sucesion a titulo univergal (cfr. S
GADEA, E.: «Fiscalidad comunitaria de las concentraciones de empresdevista de Economia Publicaim. 8,

3/1990, pags. 177-178).

En nuestra opinidn, no debe atribuirse relevancia a estos efectos a la utilizacion, incorrecta en sede de escision total (en
la que, como es sabido, siempre existe mas de una entidad adquirente), de la expresién «la entidad adquirente» (en sin
gular) en el primer apartado del articulo 90 TRLIS, probablemente provocada por el empleo de esta misma expresion en
singular en otros preceptos del capitulo VIII del titulo VIl indudablemente aplicables a esta especie escisoria (como, por
ejemplo, en el art. 93.1 TRLIS). Téngase presente, ademas, que la aplicaciéon aqui del segundo apartado del articulo 90
TRLIS podria llevar a resultados absurdos. Segun este segundo apartado, «la transmision selproaunerdees-

pecto de los derechos y obligaciones tributarias que se refieran a los bienes y derechos transmitidos». De esta forma, la
aplicacién del articulo 90.2 TRLIS a las escisiones totales impediria la subrogacién en los demés elementos tributarios,
entre los que se encuentra la obligacién derivada del IS correspondiente al tltimo periodo impositivo de la sociedad trans-
mitente, obligacion que en consecuencia se extinguiria con esta sociedad. En suma, de acuerdo con la interpretacion téc:
nica de la locucién «sucesion a titulo universal» y atendiendo a las razones recién expuestas, entendemos aplicable a le
escision total el primer apartado del articulo 90 TRLIS. Esta es, por lo demas, la tesis defendida de forma practicamen-
te unanime por la doctrina tributaristad,, por todos, en relacion con el art. 104 LIS 43/1995 (precedente del art. 90
TRLIS), ANTON, «Régimen especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores (arts. 97 a 110
de la LIS)», cit., pags. 1.937-1.938].

La posicion de la Direccion General de Tributos en relacion con este punto ha variado con el tiempo. En un primer momen-
to, entendia aplicable a la escision total el articulo 104.2 LIS 43/1995 (asi, en la contestacién vinculante V0005-98, de 8
de febrero o en la contestacion 1361-98, de 21 de julio). Con posterioridad, ha pasado a entender aplicable a esa opera:
cién el articulo 104.1 LIS (asi, en contestaciones 0949-00, de 26 de abril, y 1135-03, de 2 de septiembre).
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alcance general el efecto sucesorio articulado por la norma mercantil. Debemos determinar en con-
creto, por un lado, si el principio de inderogabilidad de la obligacién tributaria podria constituir, en
ausencia del citado articulo 90.1 TRLIS, un obstaculo a la sucesién en las deudas tributarias en el
marco de la escision total; y, por otro lado, si esta sucesidn puede verse condicionada o matizada po
la limitacion de responsabilidad prevista para los supuestos de sucesion de empresa en el articulc
175.2 y en el tercer inciso del articulo 42.1.c) de la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria
(en adelante, LGT 2003) y, antes de la entrada en vigor de estos preceptos, en el articulo 72.2 de I
Ley 230/1963, de 28 de diciembre, General Tributaria (en adelante, LGT 1963).

La indisponibilidad de las situaciones juridicas subjetivas prevista antes en el articulo 36 LGT
1963y hoy en el articulo 17.4 Ley 58/2003 no constituye un obstaculo a esos efectosogeggin C
DoMmiNGUEZ, «lo que se niega en el articulo 36 de la Ley General Tributaria es la posibilidad de trans-
mision de la deuda a titulo particular por negaaier vivos». En aquellos casos en que «el deudor
anterior queda sustituido completamente por el nuevo deudor, de tal manera que aquél desaparec
del mundo juridico» («es decir, cuando se produce una sucesion a titulo universal»), cabe la trans-
mision de la deud?. El autor citado pone como ejemplo los supuestos de fusion de socigdades
pero la argumentacion se puede extender sin duda a las escisione&totales

Por otro lado, la sucesién en las deudas tributarias en la escisién total no puede verse condi-
cionada o matizada por la limitacion de responsabilidad prevista antes en el articulo 72.2 LGT 1963
y hoy en el articulo 175.2 y tercer inciso del articulo 42.1.c) LGT 2003. En efecto, pese al tenor lite-
ral del articulo 72.1 LGT 1963, debe entenderse con la doctrina mayoritaria que en este precepto
eran subsumibles Unicamente supuestos de responsabilidad tributaria en sentido técnico, esto es
supuestos en que el adquirente se situaba como responsable, permaneciendo el transmitente con
deudor principa#3. Pues bien, como indicacBzALEz ORTIz, teniendo en cuenta que el &mbito de

30 Cfr. CorTEs DomiNGUEZ, M.: Ordenamiento tributario espafio) 4.2 edicion, Civitas, Madrid, 1985, pag. 373 y, en el
mismo sentido, pag. 381.

31 |bidem pag. 373. En el mismo sentidogiAs VELAsco entiende que la prohibicién de disposicién de la obligacion tri-
butaria contenida en el articulo 36 LGT queda limitada a los supuestos de transmisiones entre personas fisicas o juridi-
cas cuya personalidad subsiste, no alcanzando a la fuskdxs (MELASCO, J.: «Impuesto sobre el Valor Afiadido.
Determinacién de la cuotamforme AEDAF 1/1994enero 1994, pags. 29-30).

32 En contra, GNzALEZ ORTIZ afirma que la transmision de los derechos y obligaciones tributarios de la entidad transmi-
tente prevista para los supuestos de fusion y escision total en el articulo 104 LIS 43/1995 (articulo con el mismo conte-
nido que el ahora vigente art. 90 TRLIS) «constituye una excepcién al principio de indisponibilidad del crédito tributa-
rio o inderogabilidad de la deuda tributaria»o{@ALEz ORTIZ, D.: «Responsabilidad tributaria por sucesion universal
(A propésito de la Sentencia del Tribunal Supremo de 24 septiembre 1999Wispnudencia Tributaria Aranzadi
nam. 15diciembre 2000, pags. 33y 34].

33 Teniendo presente que en la fusion y la escision total se produce una subrogacion en la titularidad de las deudas tributa-
rias y la desaparicion del anterior titular, la aplicacion del precepto citado no podia cumplir en esas operaciones la fun-
cién garantista que constituia su fundamento. Ademas, un examen detallado del presupuesto de hecho y de la conse
cuencia juridica contenidos en el precepto no admitia otra solucion. Como ha puesto de oeliévez®RTIZ, la
exigibilidad al adquirente de las deudas tributarias nacidas como consecuencia del ejercicio de la actividad empresarial
por el transmitente, en caso de sucesién universal en el patrimonio del causante o de la sociedad fusionada o totalmente
escindida, se produce en virtud de las normas que ordenan esos procesos sucesorios, con independencia de que se ha
sucedido o no en la titularidad de una explotacién empresarial. En consecuencia, «si la exigibilidad de las deudas tribu-
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aplicacion de la norma recogida en el apartado segundo del articulo 72 LGT 1963 debia coincidir
con el correspondiente al apartado primero, la posibilidad de solicitar certificacién de las deudas tri-
butarias y de beneficiarse de la exencidn de responsabilidad en caso de no emision de certificacion
en plazo o emisidn de certificacion con contenido negativo «solamente corresponde a quienes debe-
ran responder de las deudas tributarias por disposicion del apartado pfmero»

Esta misma argumentacion es aplicable en relacion con los articulos 42.1.c) y 175.2 LGT 2003.
La posibilidad de solicitar certificacion y la limitacién de responsabilidad previstas en este articulo
175.2 sélo corresponden a aquellos sujetos que deban responder de las obligaciones tributarias e
virtud del articulo 42.1.c). Pues bien, el articulo 42 LGT lleva por ribrica «Responsables solidarios»
y se ubica en la seccion tercera del capitulo 1l del titulo 11, seccién titulada «Responsables tributa-
rios», mientras que la sucesion en la obligacion tributaria (tanto la supnesite causacomo la
sucesion de personas juridicas y entidades sin personalidad) se regula en otra seccidn, la segund;
del mismo capitulo. Ademas, en ese articulo 42.1.c) se suprime la perturbadora referencia del articu-
lo 72.1 LGT 1963 a lo establecido en el Codigo Civil «para la herencia aceptada a beneficio de inven-
tario». En suma, queda claro en la LGT 2003 que en el articulo 42.1.c) sélo tienen cabida supuestos
de responsabilidad tributaria en sentido técfco

Ante la ausencia de limitaciones o restricciones especificas, el efecto subrogatorio de la esci-
sion total configurado por el ordenamiento mercantil proyecta sus efectos sobre la posicién juridi-
co-tributaria de la sociedad que se escinde. Puede, por lo tanto, sostenerse que el reconocimientt
explicito de la subrogacion en los derechos y obligaciones tributarios contenido en el articulo 90.1

tarias al sucesor no es la consecuencia juridica de la adquisicién de la titularidad de la empresa, hay que concluir que la
sucesion universal no forma parte del presupuesto normativo del articulo 72.1 de la b8 EGORTIZ, D.: La res-
ponsabilidad tributaria en el ordenamiento tributario espafptkinson, Madrid, 2002, pag. 205).

En el mismo sentido se ha pronunciadzAno SERRANO. Para este autor «no es el articulo 72 LGT el que regula estas
sucesiones [sucesiones a titulo universal de un sujeto por otrantami®ocausa&omo por extincion de la persona juri-

dica titular de la explotacién al ser absorbida por otra o ser parte de una fusién por constitucién de una nueva sociedad]
ni afiade nada al régimen juridico de las mismas, debiendo encontrarse en el Derecho privado, sea el Cédigo Civil, sea
la legislacion mercantil, las normas que fijan el alcance y los efectos derivados de estas hipétesis. En otros términos, no
es en el precepto que comentamos donde puede encontrarse la fuente normativa de las responsabilidades del sucesor
titulo universal, lo que permite considerar que en las transmisiones sucesorias universales el precepto es inoperante e
innecesario, en cuanto que nada afiade a las consecuencias juridico privadas de este tipo de trangansi@ErREANO,

C.: Responsabilidad del adquirente de empresa por deudas tributarias anteriores a la trans@isidernos de
Jurisprudencia Tributaria num. 11, Aranzadi, Pamplona, 1998, especialmente pags. 55-56).

Participa también de esta opiniéniBaL PEREIRA, L.: La sucesion en Derecho Tributario. Especial referencia a la suce-

sion de empresait., pags. 264 a 277 y 290-291.

34 GonzALEz ORTIZ, La responsabilidad tributaria en el ordenamiento tributario espafib) pag. 205. En el mismo
sentido, RIBAL PEREIRA, La sucesion en Derecho Tributario. Especial referencia a la sucesion de emgtesa
pags. 235 a 237.

35 E| parrafo pentltimo del propio articulo 42.1.c) excluye expresamente la aplicacion de la responsabilidad «a los supues-
tos de sucesién por causa de muerte, que se regiran por lo establecido en el articulo 39 de esta Ley». El contenido de est
parrafo resulta criticable por incompleto y superfluo: incompleto porque no hace referencia a otros supuestos de suce-
sion, los regulados en el articulo 40, que quedan igualmente fuera del &mbito de aplicacién de la responsabilidad, y super-
fluo porque la falta de aplicacién de la responsabilidad a los supuestos de sucesién se deriva claramente de la sistemati-
ca de la Ley y del contenido de los preceptos citados.
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TRLIS no afiade nada al régimen juridico de esa oper#cifio cabe duda, por lo tanto, de que esa
subrogacion se producira tanto en caso de escision total fiscalmente protegida, como en los casos en qt
no resulte aplicable el régimen espetialsi se deduce con claridad, por lo demas, del contenido del
articulo 40.3 LGT 2003, de acuerdo con el cual «En los supuestos de extincion o disolucion sin liqui-
dacién de las sociedades mercantiles, las obligaciones tributarias pendientes de las mismas se transir
tirdn a las personas o entidades que sucedan o que sean beneficiarias de la correspondiente operacioi

La identificacion del &mbito de aplicacion @deticulo 90.3 TRLIS, que se refiere en con-

creto a lssubrogacion en la expectativa de derecho a la compensacion de bases imponibles nega-
tivas, suscita mas dificultades. En nuestra opinién, al igual que sucede con los demas elementos con-
figuradores de la situacion juridico-tributaria de la sociedad que se escinde, la transmision de esa
expectativa no esta vinculada al caracter cualificado de la escision, esto es, a la aplicacién del régi-
men especial. Si se entiende, con la mejor doctrina, que el caracter indisponible de las posiciones
tributarias no afecta a su transmision a través de la fusion y de la escision total, el primer parrafo del
articulo 90.3 TRLIS tan sélo vendria a reconocer lo que no es sino una manifestacion del efecto suce-
sorio que la normativa mercantil confiere a esas operadi®rieéngase presente, ademas, que la
solucién contraria supondria, en caso de escisién no cualificada, una discriminacién injustificada

36 Como dice Mvarro EGEA, en el caso de aquellas operaciones que implican la desaparicion de la entidad transmitente el
articulo 104.1 LIS 43/1995 (hoy, art. 90.1 TRLIS) «no hace mas que concretar un efecto juridico inherente a la fusion y
escision de sociedadedsiqcalidad de la reestructuracion empresarial. La fusion y la escisiénpag. 248).
Pese a sostener que la transmision de la obligacion tributaria en sede de fusién y escision total supone una excepcion a
principio de indisponibilidad de las situaciones subjetivas tributarias, se pronuncia en el mismo senfider@RTZ:
la obligacién de pago de las deudas tributarias por las sociedades adquirentes tiene su origen no en el articulo72 LGT
1963, sino en la norma juridica que autoriza la transmisiéon de aquellas deudas a la sociedad adquirente. Ahora bien, las
normas que autorizan la transmisién de los derechos y obligaciones de contenido tributario de caracter no personalisimo
son las mercantiles, no las tributarias. Esta transmisién se produce por lo tanto en los supuestos de fusién y escision total
«con independencia de la opcion por la aplicacion del mencionado régimen especial» [«Responsabilidad tributaria por
sucesion universal (A propdsito de la Sentencia del Tribunal Supremo de 24 septiembre 1999)», cit., pag. 35].
Sanz Gabea defendia la misma tesis en relacién con los beneficios fiscales en el marco del régimen previo a la entrada
en vigor de la Ley 29/1991. El articulo 14 del Real Decreto 2182/1981, de 24 de julio, por el que se aprueba el Reglamento
para la aplicacion y desarrollo de la Ley 76/1980, subordinaba la subrogacién en los beneficios fiscales al acuerdo que
se dictara por el 6rgano competente para la concesién de beneficios fiscalesnP&@8a, la subrogacién se veri-
ficaba en virtud de la sucesion universal y, por lo tanto, el acuerdo administrativo no podia tener caracter constitutivo.
En el caso de que el expediente de fusion fuese rechazado y la operacién se llevara adelante bajo la regulacion fiscal de
las normas comunes, la subrogacién en los beneficios fiscales operaba, en su opinién, igualmente, en virtud del princi-
pio de sucesion universal, «sin que la desestimacion del expediente en el que, para dar cumplimiento a lo establecido en
el articulo14 del Real Decreto 2182/1981, se solicité la subrogacién, suponga obstaculo ni menoscabo alguno» (S
GaDEA, «Régimen fiscal de la fusién», cit., pag. 133). En el mismo sentigteMRos CEREZO, R.: «La fusion y la esci-
sibn como operaciones societarias sujetas a un régimen tributario especial (Aspectos financieros y bursatikesiyszen M
LAFUENTE, A. (dir.), Estudios sobre tributacion bursatiivitas, Madrid, 1987, pags. 717 a 719 y notas 59 y 61.
El hecho de que resulte aplicable o no el régimen tributario especial sélo afectara, en su caso, a la composicién de la situa-
cion juridico-tributaria de la sociedad transmitente en que se subrogan las sociedades beneficiarias. Asi, por ejemplo, la
subrogacion en lo que se refiere a la aplicacion de las normas contenidas en el articulo 20.Uno.22.° y articulos 104 a 114
de la Ley del IVA estara condicionada a la exoneracion del IVA caracteristica del régimen tributario especial (Gltimo parra-
fo del art. 7.1.° de la misma Ley).
38 Garcia Novoa califica esta expectativa como un derecho «indisponible» («que no es lo mismo —aclara— que intransmi-
sible o personalisimo») en la medida en que «no puede ser objeto de atribuciones dispositivas de caracter patrimonial».
Se trata de un elemento «directamente vinculado (...) a la sociedad que lo ha generado a través de la provocacion de base
imponibles negativas». «Es esta caracterizacion —continGa el autor citado— la que justifica, por ejemplo, que el derecho

37
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entre el trato recibido por las bases imponibles negativas generadas en la sociedad beneficiaria (com
pensables en todo caso, sea aplicable o no el régimen especial) y el trato que merecerian las base
imponibles negativas de la sociedad que se escinde, discriminacion que podria provocar configura-
ciones artificiales de la operacion.

No ignoramos que esta tesis, especialmente si se entiende inaplicable aqui el limite previsto
por el articulo 25.2 TRLIS (por lo demas facilmente eludible, como es sabido), puede dar pie a la
realizacion de operaciones de reestructuracion destinadas, con caracter exclusivo o primordial, a la
finalidad fiscal de aprovechar el «derecho» a la compensacién de bases imponibles negativas gene
rado por otra sociedad. De acuerdo con el articulo 96.2 TRLIS, la ausencia de un motivo econémi-
co valido provocaria en estos casos la inaplicacion del régimen tributario especial, pero ello no impe-
diria, segun la tesis expuesta, la subrogacion en la expectativa. Siempre que el coste fiscal derivadc
de la aplicacion del régimen tributario general no fuese superior a la ventaja derivada de la com-
pensacion de las bases imponibles negativas, la operacién podria resultar rentable en términos eca
némico-fiscales. No obstante, debe tenerse presente, al mismo tiempo, que, aun sosteniendo la tesi
contraria (esto es, concibiendo la subrogacion en aquella expectativa como un efecto propio del régi-
men tributario especial), podria alcanzarse la misma finalidad articulando la operacion de tal mane-
ra que la sociedad con bases imponibles negativas pendientes de compensar actuara como socied:
adquirente. Por todo ello parece aconsejable incorporar a nuestro ordenamiento medidas antiabusc
especificamente referidas a la compensacion de bases imponibles negativas generadas antes de u
operacion de reestructuracion y que tengan presentes las circunstancias que hemos mencionado.

b) Relevancia y &mbito de aplicacion del articulo 90 TRLIS en caso de escision parcial.

La subrogacién de la sociedad o sociedades beneficiarias en la posicién juridico-tributaria de
la sociedad parcialmente escindida suscita problemas interpretativos de mayor enjundia. En ausen-
cia del articulo 90 TRLIS, el principio de indisponibilidad de las situaciones juridicas subjetivas
impediria la transmision de las deudas tributarias. Segun la doctrina antes péfémizamente
guedan fuera del ambito de aplicacién de este principio aquellos supuestos en que el deudor ante:
rior «desaparece del mundo juridico», circunstancia que no concurre en la escision parcial.

a compensar no pueda entenderse ligado a la organizacion productiva en el seno de la cual tal derecho se generd, y que
por consiguiente, no se transmita a través de operaciones como las aportaciones de rama de actividad. Pero, por el mismc
motivo, debe entenderse transmisible cuando se produce una asécgisi@ncomo es el caso de las fusiones y esci-
siones, tal y como en la actualidad reconoce el articulo104.1 de la LA8®i4Blovoa, C.: «La imputacion temporal
de ingresos y gastos. Compensacion de pérdidas en el ISspeANARTUL-ORTEGA, P.; G\RCiA Novoa, C.; LorPEz
Diaz, A. (coords.)Estudios sobre el Impuesto de Socieda@esnares, Granada, 1998, ppag. 255-256]. También a favor
de la transmisibilidad de esta expectativa en caso de fusiones no cualifisadasz ®LIVAN, J.:La fusion y la esci-
sion de sociedades. Aportacion de activos y canje de valores. Cesion global del activo y del pasivo (Estudio Econdémico,
Juridico, Fiscal y ContableP.? edicion, EDERSA, Madrid, 2002, pag. 210.
En contra, GLMENAR VALDES configura la expectativa como ures extra commerciunge caracter personalisimo e
intransferible salvo el caso en que el propio legislador lo autorice. En opinién de este autor, fuera del ambito del régimen
especial no cabe la transmisién de este elemeioiE®AR VALDES, S.: «La compensacion de bases imponibles nega-
tivas en el Impuesto sobre Sociedades»mguestosnim. 13, julio 1997, pags. 17 a 1&j. también pags. 32 a 36).

39 véansesupralas citas de GRTESDOMINGUEZ y de ARIAS VELASCO.
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Del mismo modo, en ausencia del articulo 90 TRLIS, el mecanismo de responsabilidad tri-
butaria previsto antes en el articulo 72 LGT 1963 y hoy en el articulo 42.1.c) LGT 2003 podria resul-
tar aplicable en relacion con las deudas tributarias de la sociedad parcialmente escindida. Si la socie
dad beneficiaria sucede a la transmitente en la titularidad de una explotacion econdmica, aquélla se
situaria como responsable tributario, permaneciendo la parcialmente escindida como deudora prin-
cipal. Siendo esto asi, resultaria igualmente aplicable el articulo 72.2 LGT 1963 o el articulo 175.2
LGT 2003, de tal modo que la sociedad adquirente podria solicitar la certificacién de deudas tribu-
tarias y beneficiarse de la exencién de responsabilidad en caso de no emision de certificacién en
plazo o emision de certificacion con contenido negativo.

En este contexto es clara la trascendencia que tiene el reconocimiento de la transmisibilidad
de derechos y obligaciones tributarios articulado en el articulo 90 TRLIS. En relacion con las deu-
das tributarias de la sociedad parcialmente escindida a que se refiere, este gabee|as limi-
taciones a la transmisibilidad derivadas del principio de indisponibilidad e impide la aplica-
cién del articulo 72 LGT 1963 y del articulo 42.1.c) LGT 200%.

¢A qué deudas tributarias y, en general, posiciones juridico-tributarias de la sociedad parcial-
mente escindida se refiere el articulo 90 TRLIS? La respuesta no es sencilla. Dependdidedes
dos primeros apartados del articulo 90 TRLISse entienda aplicable en caso de escision parcial.

La doctrina mayoritaria entiende aplicable a la escision parcial el segundo apartado. Varios
argumentos permiten defender esta solucidn. Unos se refieren a la consecuencia juridica prevista el
esos apartados. En la escision parcial se produce una transmisién meramente parcial (en una o varie
fracciones, esto no es relevante ahora) del patrimonio de la sociedad que se escinde. Resulta entor

40 RuieaL Pereiraafirma que el régimen que se deriva del articulo 104 LIS 43/1995 (hoy art. 90 TRLIS), en particular del
articulo 104.2, que es el que estima aplicable a la escision parcial, «resulta mas benévolo que el que se derivaria de un:
estricta remision a la normativa mercantil en la que se prevé una responsabilidad solidaria de la sociedad escindida y de
las beneficiarias de la escision — art. 259 LSA-a»qucesién en Derecho Tributario. Especial referencia a la sucesion
de empresgcit., pag. 245).

Por su parte, BLa HucHaA CELADOR enjuicia negativamente la transmisibilidad de situaciones juridico-tributarias a tra-

vés de operaciones como la escision parcial. Este autor entiende que la regulacion de la subrogacion deberia tener pre
sente la extincién o pervivencia de la sociedad transmitente. En su opinién, la aplicacion del articulo 11.2 de la Ley
29/1991 (precedente del art. 104.2 LIS 43/1995 vy, por lo tanto, del art. 90.2 TRLIS), no deja de ser «extrafia» en relacion
con las operaciones que no provocan la extincion de la sociedad transmitente, puesto que «para garantizar los créditos dt
la Hacienda Publica, hubiese resultado mas correcto establecer un supuesto de responsabilidasttichutseizsy

en cuya virtud la entidad adquirente quedaria colocada junto a la transmitente como deudora en el marco de las obliga-
ciones tributarias pendientes»gDa HucHA CELADOR, F.: «El nuevo régimen fiscal de las fusiones, escisiones, aporta-
ciones de activos y canje de valores: estudio de la Ley 29/1991, de 16 de diciem@rénj@nTributarig nim. 62,

1992, pag. 60). Mas aun, al disponer la transmisién de la deuda, «la norma tributaria exonera parcialmente de responsa-
bilidad, al menos por lo que se refiere a las obligaciones ligadas a los bienes y derechos transmitidos (...) a la entidad
transmitente», impidiendo asi la plena aplicacion del régimen de responsabilidad previsto en el articulo 259 LSA
(ibidem pag. 61).

En realidad, no existe esa pretendida contradiccion entre el efecto juridico de la transmision de una deuda articulado por
el articulo 90 TRLIS y la aplicacion del mecanismo de responsabilidad previsto en el articulo 259 LSA. Muy al contra-
rio, este Ultimo mecanismo opera precisamente en relaciéon con deudas que han sido objeto de transmisién en virtud de
la escision. A favor de la aplicacion a las obligaciones tributarias pendientes del sistema de responsabilidades estableci-
do con caréacter general por el articulo 259 L8é,SanTos MARTINEZ, «Escision (Articulos 252 a 259)», cit., pag. 407.
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ces ldgico, ademas de coherente con el requisito de congruencia establecido en la legislacién mer-
cantil (art. 253 LSA), que las posiciones juridico-tributarias transmitidas guarden alguna relacién
con los demas componentes de la correspondiente unidad econdmica transmitida. Pues bien, el pri-
mer apartado del articulo 90 TRLIS emplea expresiones genéricas para referirse a los elementos tri-
butarios objeto de la subrogacion («los derechos y las obligaciones tributarias», «beneficios fisca-
les», «los disfrutados») y su aplicacion parece suponer, en consecuencia, la transmision indiscriminade
de todas las posiciones juridico-tributarias de la sociedad. En cambio, el apartado segundo del articu-
lo 90 TRLIS limita la transmisién a elementos «que se refieran» o «referidos» a los componentes de
la correspondiente fraccion patrimonial.

Otros argumentos se refieren al supuesto de hecho delimitado en los dos primeros aparta-
dos del articulo 90 TRLIS, en particular, a la existencia o inexistencia de una «sucesion a titulo
universal». La escision parcial articula una «sucesion a titulo universal» en el sentido civil de la
expresién (como transmision en bloquarm acty. Pero puede no ser éste el sentido en que el
articulo 90 TRLIS emplea esa expresion. En la doctrina cientifica y administrativa tributaristas se
ponen de manifiesto varias concepciones de la «sucesion a titulo universal» diversas de la for-
mulada por la doctrina mercantil. Como hemos visto, la doctrina cientifica tributarista suele con-
dicionar el caracter universal de la transmision a la transmision de la totalidad del patrimonio y a
la extincion de la sociedad transmitente. En otros casos, se identifica el caracter de la transmision
(universal o no universal) con el objeto transmitido (todo o parte del patrimonio); esto es, se recon-
duce el caracter universal de la transmision al hecho de que el objeto transmitido sea la totalidad
del patrimonic*!. Si en el articulo 90 TRLIS se atribuye a la expresidn «sucesion a titulo univer-
sal» cualquiera de estos sentidos, sera el apartado segundo el aplicable a la escisidh parcial
Siendo esto asi, el articulo 90 TRLIS sdlo contemplaria la subrogacién de la sociedad beneficia-
ria en «los derechos y las obligaciones tributarias que se refieran a los bienes y derechos trans-
mitidos» y la asuncién del cumplimiento de los requisitos derivados de los incentivos fiscales
«referidos» a esos bienes y derechos.

41 Asi sucedia en el articulo 104 LIS (antecedente del vigente art. 90 TRLIS) segiin autoresammsod EDESMA, Y €n
el articulo 11 de la Ley 29/1991 (cuyas referencias a las operaciones con transmision a titulo universal y no universal no
han sido modificadas en la normativa vigente), segin autores covuee3 OLIVAN 0 CERDA ALBERO. Para AONSO
LEDESMA, «Mas que contraponer sucesion universal a sucesion a titulo particular en el sentido civil del término, [la LIS
43/1995] parece referirse, en el articulo104.1, a las operaciones en que se transmite la totalidad del patrimonio de la socie-
dad, y en el articulo104.2 a las operaciones en que se transmite solamente una parte del patrimonio de la sociedad»
(«Algunas consideraciones en torno a la sucesién universal como rasgo caracterizador de la segregacion frente a la apor-
tacion de rama de actividad», cit., pags. 4960 y 49@dcrEz OLIVAN pone de relieve la incorreccion técnica en que,
desde esa perspectiva, incurre el articulo 11 de la Ley 29/1991: «la sucesion universal lo es no porque afecte a la totali-
dad del patrimonio, sino a la forma en que la transmisién se produce, que tiene lugar en un solo acto y para el conjunto
patrimonial activo y pasivo, sin tener en cuenta el régimen especial que podria afectar a cada una de las relaciones juri-
dicas preexistentes», de tal modo que existe sucesion universal en la fusién y en la escision (tanto total corba parcial) (
fusion de sociedades. Estudio econémico, juridico y fidgcakdicién, EDERSA, Madrid, 1993, pags. 403 y 404). Del
mismo modo, ErRpA ALBERO entiende que subyace en este precepto una errada concepcion de la relacion existente entre
el caracter de la transmision (universal o no universal) y el objeto transmitido (todo o parte del patrimonio). La norma,
dice, «no ha reparado en el dato de que en la escisién se produce una sucesién universal pero especial o parcial, esto e
limitada a las partes patrimoniales escindidas que se transmiten en bloque a la/s sociedad/es bené&atamiiarsse
la sociedad an6nimait., pag. 444).

42 véase, en este sentido, la contestacion vinculante de la Direccién General de Tributos V0042-03, de 25 de junio.
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No compartimos la interpretacion expuesta. En nuestra opinién, debe interpretarse la expre-
sién «sucesion a titulo universal» conforme a su «sentido juridico» (art. 23.23yGrpcede por
lo tanto aplicar a esa especie escisoria el primer apartado del mencionado articulo, modulando la
consecuencia juridica en él prevista a través de otros preceptos de nuestro ordenamiento. En con
creto, la referencia que ese apartado hace en términos genéricos a los elementos tributarios objet
de transmision debe interpretarse a la luz del requisito de congruencia establecido por el articulo 253
LSA (requisito de unidad econdémica) y, en lo que se refiere a las escisiones cualificadas, por el articu-
lo 83.4 TRLIS (requisito de rama de actividad). Matizado de esta forma, el articulo 90 TRLIS no
dispone la transmisién de todos los derechos, obligaciones y posiciones tributarias ligadas a benefi-
cios fiscales de que era titular la entidad parcialmente escindida, sino Gnicamente la de aquellos que
guarden relacién con cada fraccidn patrimonial segregada. Esta relacion puede venir dada por la vin-
culacién con concretos elementos patrimoniales integrados en la correspondiente fraccién, pero tam-
bién por un criterio de proporcionalidad razonable en términos econéthides este modo, la
sociedad beneficiaria se subrogaria, por ejemplo, en la deuda por el IS o, con los limites previstos
en el articulo 90.3 TRLIS, en la expectativa de derecho a la compensacién de bases imponibles nega
tivas en la proporcién en que la correspondiente unidad econémica haya contribuido a la generacion
de rentas (positivas en el caso de la deuda, negativas en el caso de la expectativa) o con arreglo
otro criterio proporcional que resulte razonable

43 Ruiz GoNZALEZ, tras observar que el articulo1l de la Ley 29/1991 no utiliza el término «sucesién universal» en su sen-
tido técnico juridico-mercantil, concluye subrayando que, no obstante, «sucesion universal» es un término juridico que
como tal debe interpretarse, de acuerdo con lo previsto en el articulo 23.2wWGGERzALEZ, R.: «Régimen fiscal de
la escisién», efmpuestos995-11, pag. 607).

44 Esta tesis, ademéas de venir impuesta por la interpretacion de la expresién «sucesion a titulo universal» conforme a su
sentido juridico, resulta aconsejable por varios motivos. En primer lugar, es la solucion mas respetuosa con la preocupa-
cion que nuestra legislacién muestra por la congruencia de los componentes de cada fraccion patrimonial. En segundo
lugar, permite que posiciones tributarias no referidas a concretos elementos patrimoniales resulten parcialmente trans-
misibles en la escisién parcial, evitando asi contradicciones de valoracion entre esta especie escisoria y la escision total.
En dltimo lugar, es posible hablar cord®cci de una conexion entre el criterio de imputacién proporcional de las posi-
ciones no conectadas a elementos patrimoniales y principios juridico-tributarios como el de capacidad econémica (cfr.
Racucci, La scissione di societa nell'imposizione diretid., pags. 119 y 120 y nota 3).

En la normativa italiana se prevé expresamente la distribucion prorrateada de las posiciones no conectadas especifica:
mente 0 en conjunto a los elementos del patrimonio escindido entre la sociedad que se escinde parcialmente y la socie-
dad o sociedades beneficiarias [apartado 4 del art. 17i2stel Unico delle Imposte Sui Reddiin la redaccion dada

por el Decreto Legislativo n. 344, de 12 de diciembre de 2003 (GU n. 291 del 16-12-2003— Suppl. Ordinario n.190)].
Vid., a este respecto,AdcHioni, R.:L'operazione di scissione: Un'analisi economico-aziendaieEDAM, Padova, 1996,

péags. 177-179.

45 Pprevalece en la doctrina cientifica la tesis contraria a admitir la transmisién de la expectativa de derecho a la compensa-
cién de bases imponibles negativas en las operaciones de reestructuracién que no provocan la extincion de la sociedac
que genero los resultados negativos. Para una sintética exposicion de argumentos a favor y en contra dedesa tesis,
ARAGON ARAGON, M. (dir.): Andlisis de la Ley 43/1995 del Impuesto sobre Sociedades y de su Reglamszadi,

Pamplona, 1997, pags. 804-80biHAL PerEIRASEfAla que el articulo 104.3 LIS (antecedente del art. 90.3 TRLIS) «pare-

ce pensado para las operaciones en las que tiene lugar la desaparicion de la entidad transmitente y la apariciéon de un
nueva entidad en su lugar; es decir, en las operaciones de fusion y escision total». Y esto es asi, afiade, por la «propia l6gi
ca de la figura», vinculada al sujeto que las ha provocado y no a la organizacion produietivePFEREIRA, L.: «Concepto

y régimen juridico de la operacion de aportacion de rama de actividadspeaNARTUL-ORTEGA, GARCIA NOVOA, y

LorPezDiaz (coords.),Estudios sobre el Impuesto de Sociedadits pags. 487-488Vid. también en contradrez

SANTACRUZ MONTES «Fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores», cit., pags. 809 p8Eiydd

OLTRA, S.:La compensacion de bases imponibles negatdamzadi, Pamplona, 2000, pags. 191-192.
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Si se aplica la tesis que hemos propuesto, la sociedad que se escinde parcialmente dejara d
ser titular de las deudas referidas a la explotacién econdémica cedida. Y no sélo de las deudas vin-
culadas con concretos elementos patrimoniales, sino también, por ejemplo, de la parte correspon-
diente de la deuda por IS. Siendo esto asi, no existira deuda alguna a la que resulte aplicable el mece
nismo de responsabilidad tributaria previsto antes en el articulo 72 LGT 1963 y hoy en el articulo
42.1.c) LGT 2003, por muy ampliamente que se interprete la referencia a las obligaciones tributa-
rias del anterior titular contenida en estos preceptos.

La ubicacién del articulo 90 TRLIS en el capitulo VIII del titulo VII del TRLIS puede lle-
var a pensar que los efectos descritos s6lo se dan en caso de escision parcial cualificada. En nues-
tra opinién, esta conclusion no resultaria acertad@or varios motivos. En primer lugar, la razén
de ser del régimen especial radica, como hemos visto, en el establecimiento de ciertos beneficios fis-
cales consistentes, en lo que se refiere a las sociedades transmitente y adquirente, en el diferimient

La Direccion General de Tributos ha seguido generalmente la mismavtdsipor todas, las contestaciones de 16

de enero y de 5 de junio de 1997, y la contestacién vinculante V0042-03, de 25 de junio, ya citada. De acuerdo con
esta Ultima contestacion, se deduce de los apartados 1 y 2 del articulo 104 LIS (antecedentes de los apartados 1y Z
del art. 90 TRLIS), «que en los casos de escision parcial no se transmite a la entidad adquirente el derecho a la com-
pensacién de las bases imponibles negativas pendientes de aplicar por la transmitente, por cuanto dicha operacion
no supone la extincién de la sociedad, la cual conserva el derecho a la compensacién en los términos establecidos en
el mencionado articulo 23 de la LIS»; «en la medida [en] que con la escision parcial no se produce una sucesion a
titulo universal, las bases imponibles negativas pendientes de compensar en la entidad escindida no podran ser com-
pensadas por la entidad adquirente». En cambio, en las contestaciones 680-00, de 23 de marzo, y 1178-00, de 23 de
mayo, este 6rgano directivo ha admitido la transmisién de la expectativa en relacion con las bases imponibles nega-
tivas pendientes de compensar en el establecimiento permanente de una entidad no residente cuando este establec
miento permanente es objeto de aportacién a una entidad residente. En primer término, la Direccién General de
Tributos entiende necesario determinar «si la aportacién del establecimiento permanente debe seguir el régimen pre-
visto en el apartado 1 6 en el apartado 2 del citado articulo [art. 104 LIS], ya que en el primer caso se transmitira el
derecho a la compensacién y en el segundo no». Finalmente, en realidad, resuelve la cuestion a la luz de lo dispues-
to en los articulos 6 y 10 de la Directiva 90/434/CEE «y de conformidad con la doctrina del Tribunal de Justicia de

la Comunidad Europea». De acuerdo con ello, concluye, «en el supuesto de aportacién de un establecimiento per-
manente situado en Espafia, de una entidad residente en otro Estado miembro de la Unién Europea, y siempre que s¢
trate de una operacion realizada en el ambito de la citada Directiva, hay que concluir que resultara aplicable lo pre-
visto en el articulo 104.3 LIS, admitiendo que las bases imponibles negativas pendientes de compensacion en la enti-
dad transmitente puedan ser compensadas por la entidad adquirente».

Por su parte, la contestacion a consulta de 14 de febrero de 1997 de la Hacienda Foral de Bizkaia, aplicando el articu-
lo 97.3 de la Norma Foral 3/1996, de 26 de junio, del Impuesto sobre Sociedades (de idéntica redaccion que el art.
104.3 LIS en su version original), ha admitido la transmisién con ocasién de una aportacién de rama de actividad:
las bases imponibles negativas pendientes de compensacion «y que correspondan a la rama de actividad que se trans
mite podran ser compensadas por la sociedad adquirente». Hemos tomado la referencia de esta contestasion de A
«Régimen especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores (Arts.97 a 110 de la LIS)»,
cit., pag. 1.945.

En el ordenamiento italiano, en que el reconocimiento de esa expectativa esta también estrechamente ligado al sujeto que
ha generado las pérdidas y no a la actividad econémica en cuyo desarrollo se han producido, la Ley (apartados 4 y 10 del
art. 173 dellesto Unico delle Imposte Sui Reddit la redaccion dada por el citado Decreto Legislativo n. 344, de 12

de diciembre de 2003) admite su atribucién a la sociedad beneficiaria en la escision parcial, segin un criterio proporcio-
nal.Vid., a este respectol&sTri, A.: «ll regime tributario delle operazioni di riorganizzazione transnazionale in ambi-

to Cee», efRRivista di diritto finanziario e scienza delle finapnpém.3/1996, I, pags. 479-480 y en nota 130, y pags. 674

y 675y en nota 293.
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del gravamen en el IS y en la ausencia de gravamen en ciertos impuestos indirectos y en el IIVTNU.
La subrogacion en las situaciones subjetivas derivadas del tributo no constituye un benefio fiscal
y guarda relacion con el dato logico-formal, con la propia naturaleza de la escision parcial.

En segundo lugar, la transmisibilidad de las situaciones juridico-tributarias en caso de esci-
sion parcial contribuye a la consecucion de objetivos que no guardan relacién con el caracter cua-
lificado o no cualificado de la operacién. Por un lado, esa es la solucion mas respetuosa con la
preocupacion que nuestra legislacién muestra por la congruencia de los componentes de cadz
fraccion patrimonial, preocupacidon que queda patente en el articulo 253 LSA (que establece el
requisito de la «unidad econémica» en relacién con la escision parcial). Por otro lado, permite
alcanzar en este punto un tratamiento homogéneo de la escisién total y de la escision parcial, evi-
tando de este modo contradicciones de valoracion dentro del siStéPoa Ultimo, puede ayu-
dar a un mas justo reparto de la carga tributaria en la medida en que se entienda posible conec
tar la titularidad de esas posiciones juridico-tributarias con las exigencias derivadas del principio
de capacidad econdmica.

E) Ambito de aplicacion de la regla sobre imputacion fiscal de rentas del articulo 91 TRLIS.

De acuerdo con el articulo 91 TRLIS, que trae causa del articulo 105 LIS 43/1995, «Las
rentas de las actividades realizadas por las entidades extinguidas a causa de las operaciones me
cionadas en el articulo 83 de esta ley se imputaran de acuerdo con lo previsto en las normas mer
cantiles».

46 En contra, MvarRrRO EGEA entiende que el articulo 104 LIS 43/1995 (hoy, art. 90 TRLIS), en lo que se refiere a las ope-

raciones en que no se extingue la sociedad transmitente, no admite una «interpretacion extensiva», por cuanto se trata d
una norma de favor, cuyo efecto se concreta en la exclusion de la garantia del crédito tributario que conlleva el articulo
72 LGT 1963 cuando la entidad transmitente sobrevive en el trafico mercantil; esta condicion de norma de favor conlle-
va que su aplicacion se vea supeditada a la aplicacion del régimen esjpemsitad de la reestructuracion empresa-
rial. La fusién y la escisigrit., pag. 250).
En nuestra opinion, no parece que el cambio de titularidad o la exclusion de esa garantia puedan ser calificados como
trato «de favor». A este respecto no debe olvidarse, ademas, que en el ordenamiento privado hay una norma destinad:
especificamente a garantizar el cumplimiento de todas las deudas transmitidas en la escision y que resulta aplicable a la:
deudas tributarias: de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 259 LSA, en defecto de cumplimiento por una sociedad
beneficiaria de una deuda asumida por ella en virtud de la escisién, «responderan solidariamente del cumplimiento de la
misma las restantes sociedades beneficiarias hasta el importe del activo neto atribuido en la escisién a cada una de ellas
y, en los casos de escision parcial, la propia sociedad escindida por la totalidad de la deuda.

47 La necesidad de conferir el mismo tratamiento a la escision total y a la escisién parcial por razones de coherencia del sis-
tema legal ha sido invocada por la doctrina en otros ambitos. Asi, al hilo del comentario del articulo 253.1 LSA, gue esta-
blece el requisito de la unidad econémica soélo para el caso de escision parcial y no para la escisi@o ®4aktha
puesto de relieve la necesidad de salvar la contradiccion valorativa derivada de este desigual tratamiento a través de le
integracion del sistema, «sometiendo a igual trato lo perteneciente a un mismo skatéhwis(6n de la sociedad ané-
nima, cit., pags. 178 a 181). En la misma linea se pronuncian MENENDEZ e IGLESIAS PRADA: «n0s parece que, por
razones de coherencia del propio sistema legal, el requisito de la unidad econdémica de las partes en que se divida el patri
monio de la sociedad escindida también debera reputarse exigible en el caso de la escisioritotaly MENENDEZ,

A.; e IcLEsIAs PRADA, J.L.: «Capitulo 52. Fusion y escision de sociedades»Rren R., y MENENDEZ, A.: Curso de
Derecho mercantiltomo |, Civitas, Madrid, 1999, pags. 1.271-1.272).
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La referencia a «lo previsto en las normas mercantiles» dista mucho de ser clara. Precisamente
de las normas mercantiles se deduce la ausencia de efectos frente a terceros de la clausula d
retroaccidn contable. El examen de los precedentes legales y de los trabajos preparatorios de le
LIS 43/1995 permite aclarar el alcance de esa referencia: en el Anteproyecto de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades de noviembre de 1994, el articulo 105.2 reproducia en su literalidad el conte-
nido del articulo 12.3 de la Ley 29/19%1el cambio de redaccién en el texto del Proyecto remi-
tido a las Cortes s6lo puede responder a la finalidad de alterar el sentido del precepto para dis-
poner la imputacién de los resultados generados tras la fecha de retroactividad contable a la
entidad adquirent¢®.

Por lo tanto, desde la fecha de retroactividad contable, las rentas de las actividades realizadas
por la entidad «extinguida» se imputaran fiscalmente a las sociedades beneficiarias y los resultados
derivados de operaciones realizadas en el &mbito de la unidad economica transmitida entre aquelle
entidad y la correspondiente sociedad destinataria no seran grefvdamsesta forma se logra una
mayor aproximacion de la base imponible al resultado corffalalproximacion que constituia uno
de los «objetivos primordiales» de la reforma del IS acometida en 1995, segun ponia de relieve el
apartado | de la exposicion de motivos de la LIS 43/1995. Se evita asi, ademas, que la sociedad que
se escinde totalmente venga obligada a confeccionar una cuenta de resultados, referida al dia ante
rior a aquél en que se produce la inscripcion registral de la operacion, a los solos efectos de tributar
por el 1S52,

48 De acuerdo con el articulo 12.3 de la Ley 29/1991, «Los resultados de las actividades realizadas por las entidades extin-
guidas se imputaran a ellas, cualquiera que fuera la fecha a partir de la cual sus operaciones se consideren realizadas
efectos contables por cuenta de la entidad adquirente».

49 | a doctrina mayoritaria interpreta en los mismos términos el articulo 105 LIS 43/1995 (hoy art. 91 VRILISjr
todos, loPEZSANTACRUZ MONTES, «Fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores», cit., pag. 812. Muy
distinta (y equivocada, en mi opinién) es la interpretacion del precepto realizada périd PascUAL. A juicio de este
autor, las rentas se imputan a la sociedad en que se producen, con independencia de la fecha de retroactividad contable
lo que hace el articulo105 LIS 43/1995 es admitir la deducibilidad fiscal de la eliminacion de ciertas partidas (asi, por
ejemplo, partidas de activo ficticio, como gastos de constitucion y de primer establecimiento) en el proceso de fusion
(MaLvAREZ PascuaL, L.A.: La nueva regulacion del Impuesto sobre Sociedades. Tomo Il: Regimenes esg&ERles
Madrid, 1996, pag. 279). En contra de la interpretacion que defendadhtanbién larco GiL, R.:La fusion de socie-
dades mercantiles. Fase preliminar, proyecto de fusién e infoghfesd., Civitas, Madrid, 2000, pag. 345 y en nota 187.

50 se rompe en este punto la regla general que vincula la eficacia frente a terceros de la fusién y escisién a la fecha de ins-
cripcién en el Registro Mercantil: frente a la Hacienda Publica, en lo que se refiere a la imputacion de rentas derivadas
de las actividades realizadas por las entidades «extinguidas», la operacion surte efectos en la fecha de retroactividad con-
table.

51 En este sentidojid. ANTON, «Régimen especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores
(arts. 97 a 110 de la LIS)», cit., pag. 1960.

52 gobre las dificultades practicas que provocaba la irrelevancia a efectos fiscales de la clausula de retroactividad contable
en el régimen configurado por la Ley 29/19dil, PERez CRISTOBRAL, J.: «Régimen fiscal de las fusiones y escisiones de
empresas y otras férmulas de concentracién empresarial. Régimen de los socios y otras cuestiones fiscales (y lll)», en
Actualidad Tributarial993-tomo 1, pags. D-375 y D-376.
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Atendiendo al objeto del presente estudio, debemos analizar si la eficacia a efectos fiscales de
la clausula de retroactividad contable es propia de las escisiones cualificadas o si, por el contrario,
también se produce cuando tiene aplicacion el régimen tributario general.

SANCHEZ OLIVAN niega relevancia alguna al reconocimiento explicito de la significacion fis-
cal de la fecha de retroactividad contable que el precepto comentado efectla. Segun este autor, e
ausencia de un precepto que se pronunciara sobre esta cuestion, deberia entenderse igualmente q
las rentas obtenidas durante el periodo de retroactividad se deben imputar fiscalmente a la sociedas
adquirente. Esta tesis se fundamenta en la configuracion de la base imponible a partir del resultadc
contable y en la ausencia de un precepto que imponga a este respecto la realizacion de un ajust
extracontable (art.10.3 TRLIS): al integrarse los resultados obtenidos en ese periodo (o su saldo) er
los estados contables de la sociedad adquirente, sera ésta la que deba integrarlos en su base impo
ble; paralelamente, al no integrarse esos resultados en los estados contables de la sociedad transn
tente, ésta no debera tributar por e®<E| precepto contenido en el articulo 91 TRLIS vendria a
ser asi superfluo o, en el mejor de los casos, meramente aclaratorio.

Si se comparte esta opinion, segun la cual la eficacia fiscal de la retroactividad contable se
deduce del sistema general de determinacion de la base imponible configurado en el TRLIS, debe-
ra aceptarse que esta clausula tiene la misma eficacia en las escisiones protegidas y en las escisi
nes que no se benefician del régimen tributario especial. El articulo 91 TRLIS se limitaria a hacer
explicita una consecuencia que en realidad se deriva para todas las escisiones, cualificadas o no, di
conjunto del sistema.

Si no se comparte esa tesis, la decisién sobre el caracter general o especial de la norma con
tenida en el articulo 91 TRLIS suscita mas dificultades. La ubicacion sistemética del articulo 91
TRLIS, dentro del capitulo VIII del titulo VII del TRLIS, parece indicar que esa nhorma soélo resulta
aplicable a operaciones cualificadas. Ademas, puede encontrarse una cierta relacion funcional entre
el articulo 91 TRLIS y el régimen de diferimiento del gravamen configurado por los articulos 84.1
y 85.1 TRLIS para ciertas operaciones protegidas, en la medida en que uno y otro provocan que la
sociedad adquirente tribute por rentas en principio generadas en la sociedad trar®émitente

Estos argumentos no resultan por si solos convincentes. No nos parece convincente el argu-
mento referido a la ubicacién del articulo 91 TRLIS en el capitulo VIII del titulo VII del TRLIS,
pues, como hemos visto, desconfiamos del criterio sistemético en la delimitacion del régimen tri-

53 En este sentidoAScHEz OLIVAN, La fusién y la escision de sociedades. Aportacion de activos y canje de valcites. ..
péag. 241.

54 En efecto, en virtud del régimen de diferimiento articulado por los articulos 84.1 y 85.1 TRLIS, las rentas que se ponen
de manifiesto en la operacion tributardn mas adelante en la sociedad adquirente; en virtud del articulo 91 TRLIS, las ren-
tas derivadas de las operaciones realizadas por la sociedad transmitente en el periodo de retroactividad contable se impu
taran fiscalmente a la sociedad adquirente.
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butario especial. No parece tampoco decisivo el argumento referido a la relacién funcional entre el
articulo 91 TRLIS y el régimen de diferimiento del gravamen configurado por los articulos 84.1 y
85.1 TRLIS, pues no encontramos razones para atribuir significacion normativa a esa cierta simili-
tud funcional a los efectos que estamos estudiando.

La aplicacién del criterio delimitador antes expuesto puede resultar nuevamente fructifera. La
imputacion fiscal de rentas de acuerdo con la fecha de retroactividad contable constituye un instru-
mento mas en la aproximacion de la base imponible al resultado contable y no un beneficio fiscal.
En efecto, no cabe identificar aqui una técnica dirigida a provocar un efecto desgravatorio respecto
de ciertas operaciones.

Es cierto que, en ocasiones, la aplicacion del articulo 91 TRLIS puede provocar alguna ven-
taja fiscal a las sociedades involucradas, en términos de un cierto diferimiento del gfaadeen
aprovechamiento de rentas negat®&slentro, claro esta, de los limites temporales propios de la
clausula de retroactividad contable. También es cierto que la ausencia en este punto de previsione:
en relacién con los casos en que la sociedad transmitente y la adquirente estan sometidas a regime
nes fiscales o tipos de gravamen diversos puede incentivar la utilizacién y configuracion de esta clau-
sula con fines de planificacion fiscal. Pero en todo caso debe tenerse presente que las ventajas fis
cales provocadas, cuando existen, son meramente accidentales (y no un efecto buscado por la ley;
y que en otras ocasiones la imputacion fiscal de acuerdo con la fecha de retroactividad contable pro-
vocara ciertas desventajas en términos fiséales

En nuestra opinidn, la posibilidad de que una técnica como la aqui analizada provoque cier-
tas ventajas fiscales no justifica que se deniegue su aplicacion a todas las escisiones no cualificadas
Si se pretende evitar que técnicas como ésta se utilicen para obtener ciertas ventajas fiscales, lo pro
cedente seria articular las pertinentes limitaciones a su apli€acion

55 Por lo general, en caso de extincién de la sociedad transmitente, la conclusién del Gltimo periodo impositivo de esta socie-
dad tendra lugar antes que la conclusion del periodo impositivo ordinario de la sociedad adquirente y, como consecuen-
cia, lo mismo sucedera con el término de los respectivos plazos para presentar la declaracion por el IS.

56 E| alcance de esta ventaja dependera del &mbito de aplicacién que se atribuya a la subrogacién en el derecho a la com
pensacion de bases imponibles negativas. Si se entiende que esta subrogacion solo se produce en caso de escisiones ct
lificadas, s6lo podran ser aprovechadas fiscalmente las rentas negativas obtenidas en la fase de retroactividad contable
por una sociedad que se extingue como consecuencia de una operacién no protegida si esas rentas se imputan fiscalmen
a la sociedad adquirente. Ahora bien, nétese que el mismo efecto (aprovechamiento de rentas negativas) se podria obte
ner, aun negando la eficacia fiscal de la clausula, con el sencillo mecanismo de alterar la configuracién de la operacion
y hacer que la sociedad con rentas positivas actuara como transmitente.

57 Por ejemplo, si la sociedad transmitente tiene «derecho» a compensar bases imponibles negativas de periodos anteriore
y en el periodo de retroactividad contable obtiene rentas positivas, no podra compensar éstas con aquéllas. Dependiendc
de las circunstancias apuntadas en la nota precedente (delimitacion de las operaciones en que resulta transmisible es
expectativa), ese crédito puede llegar a extinguirse.

58 Y asi, por ejemplo, la Ley deberia introducir sin demora y con caracter general (tanto para las escisiones cualificadas
como para las no cualificadas) cautelas en relacion con la aplicacion del articulo 91 TRLIS cuando las sociedades trans-
mitente y adquirente estan sometidas a regimenes fiscales o tipos de gravamen diversos.
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En suma, entendemos que debe reconocerse relevancia fiscal a la clausula de retroactividac
no solo en las escisiones protegidas, sino también en las no pro®¥gidaso en unas como en
otras, la eficacia fiscal de la cldusula permite alcanzar los fines que explican su reconocimiento,
como son el objetivo de procurar una mayor aproximaciéon de la base imponible al resultado conta-
ble, asi como ciertas ventajas de caracter practico.

5. CONCLUSIONES

1.2 Cabe distinguir en nuestro ordenamiento dos regimenes tributarios en el tratamiento de la
escision: el régimen «general» y el régimen «especial». Los resultados a que lleva la aplicacion de
los criterios literal y sistematico en la delimitacién de estos regimenes deben ser corregidos en aten-
cién a razones basadas en la finalidad de las normas.

2.2 Las normas que integran stgimen generab responden a la propia naturaleza de la esci-
sion y a los principios juridico-tributarios que subyacen en la configuracién del hecho imponible y
demas elementos de los impuestos afectados. De acuerdo con esas normas, por un lado, la diferel
cia de valor que se puede poner de manifiesto en la sociedad que se escinde con ocasion de la op
racion es objeto de gravamen tanto en el ambito estatal (IS), como en el local (IIVTNU); por otro
lado, la transmision de la fraccion o fracciones patrimoniales esta sujeta al IVA; por dltimo, la esci-
sién esta sometida al concepto de operaciones societarias del ITPAJD.

3.2 El otro perfil normativo en el tratamiento de la escision atiende, por el contrario, a finali-
dades de caracter extrafiscal. Considerada la escision como una técnica idénea para lograr una mayc
flexibilidad y competitividad de las empresas, el legislador ha querido evitar que el sistema tributa-
rio suponga un obstaculo para estos objetivos. Con esta finalidad ha configurado un régimen tribu-
tario mas favorable para ciertas operaciones de escisién que se realicen con una motivacion econé
mica valida (no fiscal).

Las normas que evitan en determinadas operaciones de escision las consecuencias fiscale
caracteristicas del régimen tributario general, bien se encuentran en el capitulo VIII del titulo VII
del TRLIS (que lleva por rabrica «<Régimen especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de acti-
vos y canje de valores»), bien supeditan su aplicacion a la del «régimen especial regulado» o «régi-

59 En la misma linea, Narro Eceadiscrepa de la ubicacién sistematica del articulo105 LIS 43/1995 (hoy, art. 91 TRLIS)
«en este régimen especial, en la medida en que afecta a las fusiones y escisiones er-igmadicdd (le la reestruc-
turacion empresarial. La fusion y la escisj@it., pag. 264).
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men especial establecido» en este capitulo. Con la expreégimen especib> cabe hacer refe-
rencia al régimen configurado por todas esas normas, estén o0 no ubicadas en el capitulo VIII del titu-
lo VIl del TRLIS.

En lo que se refiere a la imposicién directa, se configura un régimen de diferimiento del
gravamen sobre la renta que se puede poner de manifiesto con ocasion de la escision, tanto en ¢
ambito del IS, como en el ambito del IIVTNU. Estan claramente vinculados a la aplicacién de
ese mecanismo de diferimiento otros preceptos del capitulo VIII del titulo VII del TRLIS. Por
otro lado, se prevé la exoneracion de la operacién en el IVAy en el concepto de operaciones
societarias del ITPAJD.

Atendiendo al objetivo de favorecer la flexibilidad y competitividad de las empresas,
la ley exige que las operaciones de escision rednan determinados requisitos para disfrutar de
este régimen especial: limitaciones establecidas en el articulo 83.2 TRLIS en cuanto a la
composicion de la fraccidn o fracciones patrimoniales transmitidas en ciertos supuestos; exis-
tencia de motivos econdmicos validos, ajenos a la «mera finalidad de conseguir una venta-
ja fiscal», en la realizacién de la operacion (art. 96.2 TRLIS); opcidn en favor de la aplica-
cioén del «régimen especial» en los términos previstos en el articulo 96.1 TRLIS. Las escisiones
gue cumplen estas condiciones pueden recibir por ello el calificativo de «protegidas» o «cua-
lificadas».

4.2 Teniendo en cuenta estos criterios de delimitacién de ambos regimenespnasigita
matica la calificacién como «especialesse otros preceptos ubicados en el capitulo VIII del titulo
VIl del TRLIS, en concreto de los arts. 85.2, 89.2, 90 y 91 TRLIS. El andlisis de su contenido pone
de manifiesto que, pese a su ubicacion sistematica, contienen preceptos aplicables con caracter gene
ral a todas las escisiones, sean o no cualificadas.

« Regla de valoracion del articulo 85.2 TRLI®be restringirse su @mbito de aplicacién a
aquellos casos en que la renta que se pone de manifiesto en la operaciéon no se encuentr:
sujeta a imposicidn en Espafia. En estos casos, el criterio de valoracion establecido en el
articulo 85.2 TRLIS no persigue una finalidad incentivadora de la operacion, sino que
guarda relacion con los criterios vigentes con caracter general en materia de valoracion
fiscal de elementos no situados en territorio espafol. El «valor convenido» con el «limi-
te del valor normal de mercado» se aplicara a los elementos adquiridos por una sociedad
residente en todas aquellas operaciones en que la entidad transmitente no resida en Espaf
y los elementos patrimoniales no estén situados en territorio espafiol, resultando indife-
rente a estos efectos que se haya optado o no por la aplicacién del «régimen especial» (que
en estos casos se concreta fundamentalmente en la exencién en el gravamen sobre
Operaciones Societarias).
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» Regla del articulo 89.2 TRLIS en relacion con la determinacion de la renta que se pone de
manifiesto con ocasion de la anulacion de la participacion de la sociedad beneficiaria en
el capital de la sociedad que se escirfelaarticulo 89.2 TRLIS se limita a ratificar, en rela-
cion con aquellos supuestos en que la sociedad beneficiaria participa en el capital de la
sociedad que se escinde en un porcentaje inferior al 5 por 100, las reglas derivadas de la
interpretacion de otros preceptos del TRLIS (apartados 4 y 6 del art. 15), claramente inte-
grados en el régimen tributario general.

» Reglas sobre subrogacion del articulo 90 TRLIS

En caso descisidn totalla sucesién prevista en el ordenamiento mercantil proyecta
sus efectos también sobre las relaciones juridico-tributarias. No hay ninguna norma
escrita o principio juridico en el ambito tributario que impida, obstaculice o matice con
alcance general la subrogacion. No constituye un obstaculo la indisponibilidad de las
situaciones juridicas tributarias y tampoco resultan aplicables el articulo 72 LGT 1963
o el articulo 42.1.¢) LGT 2003. Siendo todo esto asi, el reconocimiento explicito de la
subrogacion en las obligaciones tributarias contenido en el articulo 90.1 TRLIS no afiade
nada al régimen juridico de la escision total. No cabe duda, por lo tanto, de que esa
subrogacion se producira tanto en caso de escision cualificada, como en caso de esci-
sion no cualificada. Asi se deduce con claridad, por lo demas, del contenido del articu-
lo 40.3 LGT 2003.

La interpretacién de la locucién «sucesion a titulo universal» empleada en los dos pri-
meros apartados del articulo 90 TRLIS conforme a su sentido juridico lleva a aplicar
a laescision parcialo previsto en el articulo 90.1 TRLIS, modulando la consecuencia
juridica en él prevista a través de otros preceptos de nuestro ordenamiento, de tal forma
gue se producira la subrogacién en aquellos elementos tributarios que guarden relacion
con cada fraccion patrimonial segregada, relacién que puede venir dada por la vincu-
lacion con concretos elementos patrimoniales integrados en la correspondiente frac-
cion, pero también por un criterio de proporcionalidad razonable en términos econé-
micos. La aplicacién del articulo 90.1 TRLIS a la escision parcial salva las limitaciones

a la transmisibilidad derivadas del principio de indisponibilidad e impide la aplicacion
del mecanismo de responsabilidad previsto en el articulo 72 LGT 1963 y en el articu-
lo 42.1.c) LGT 2003. Pese a su ubicacién sistematica, ese precepto debe entenderse
aplicable con caracter general a todas las escisiones parciales porque no constituye un
beneficio fiscal, sino que guarda relacidn con la naturaleza propia de la escisién par-
cial, y porque contribuye a la consecucion de objetivos que no estan vinculados al carac-
ter protegido de la operacién, como son la congruencia de los componentes de las frac-
ciones en que se divide el patrimonio de la sociedad escindida, la homogeneidad en el
tratamiento de la escisién total y de la escisién parcial, y un mas justo reparto de la
carga tributaria.
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Latransmision de la expectativa de derecho a la compensacion de bases imponibles nega-
tivasa que se refiere el articulo 90.3 TRLIS no esta vinculada al caracter cualificado de la
escision. Para evitar la realizacion de operaciones de reestructuraciéon destinadas, con carac-
ter exclusivo o primordial, a la finalidad fiscal de aprovechar el «derecho» a la compensa-
cion de bases imponibles negativas generado por otra sociedad deberian arbitrarse medi-
das antiabuso especificas.

Regla sobre imputacién fiscal de rentas del articulo 91 TR&ilSe entiende que el articu-

lo 91 TRLIS se limita a hacer explicita una consecuencia que se deriva del sistema gene-
ral de determinacion de la base imponible configurado en el TRLIS, es evidente que la clau-
sula de retroactividad contable tendr& eficacia fiscal tanto en las escisiones cualificadas
como en las no cualificadas. Aunque no se comparta esa tesis, la conclusién debe ser la
misma, pues tanto en unas como en otras escisiones la eficacia fiscal de esa clausula per-
mite alcanzar los fines que explican su reconocimiento, como son el objetivo de procurar
una mayor aproximacion de la base imponible al resultado contable, asi como ciertas ven-
tajas de caracter practico. La posibilidad de que esa disposicion provoque en algunos supues-
tos ventajas fiscales no justifica que se deniegue su aplicacion a todas las escisiones no cua-
lificadas y deberia evitarse, en su caso, a través del establecimiento de medidas antiabuso
especificas.
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I Extracto:

Er informe de 2001 de la Comisién Europea sobre la imposicién de las
sociedades en el mercado interior llamé la atencién sobre los obstédculos
que para éste pueden derivarse de la aplicacién por los Estados miem-
bros de las normas en materia de precios de transferencia. Con el fin de
estudiar dichos problemas y hacer las oportunas recomendaciones, la
Comisién cre6 un llamado Foro Conjunto sobre los Precios de
Transferencia, que inici6 sus trabajos a finales de 2002. La finalidad de
este articulo es informar acerca de los resultados logrados hasta ahora
por esa asamblea y el estado actual de sus tareas.

* Este trabajo es, con pequefios retoques de actualizacion, el texto de la ponencia presentada al Congreso celebrado Ic
dias 24 y 25 de septiembre de 2004 en la Facultad de Derecho de la Universidad de Bolonia, bajo la direccién del Prof.
Adrianopi PETRO, sobre el tema «EU Taxation Models and National Tax Experience in the Enlarged Europe».
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1. INTRODUCCION

A) El informe sobre la imposicion de sociedades en el mercado interior.

La cuestion de los obstaculos al mercado Unico derivados de la aplicacién por los Estados
miembros de las normas en materia de precios de transferencia fue claramente planteada por el infor
me de la Comision titulado «Company Taxation in the Internal Market» (en adelante «el informe»),
publicado en 2001

El informe sefiala desde el princigitos dos grandes bloques de cuestiones que se plantean
en materia de precios de transferencia: los costes de cumplimiento indebidamente elevados y la doble
imposicién. Sin embargo, algunas de las consideraciones del informe rebasan el ambito de la apli-
cacion de los precios de transferencia y afectan al principio naismis lengtique se encuentra en
la base de la determinacion de dichos precios. Observa, por ejemplo, que «el establecimiento de pre
cios de transferencia intra-grupo de acuerdo con el enfoque de entidad separada y el principio arm's
length no corresponde necesariamente a los precios establecidos por razones de negocios (efectiv
dad, medida del rendimiento, etc.) ... [R]epresentantes de las empresas sostienen que el concept
mismo del principio arm's length perdera en el futuro su légica de negocios subyacente. Esto se debe
a que las grandes compaiiias, teniendo presente su reorganizacion a escala europea adoptan los |
mados "precios europeoE(ro-pricing)... se utiliza un precio de transferencia por producto (inter-
medio) armonizado del grupo en toda Europa, prescindiendo de cudl es la explotacion a la que se
compran los bienes. Las empresas argumentan que, desde el punto de vista de la gestién, esto evi
disputas intra-grupo sobre niveles de precios y permite una eficiencia éptima en la esuctura»

También afecta directamente al principion's lengtha dificultad apuntada por el informe
de encontrar operaciones comparables (en inglégparablespara determinar los precios de trans-
ferencia. La parte del comercio internacional que tiene lugar en el interior de los grupos tiende a cre-

SEC(2001) 1681, Parte lll, capitulo 5, pags. 271 a 299.
Pag. 271.

Pag. 276.

Péags. 279 y sig.

B W N P
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cer, alo que contribuye la sustitucion de estructuras horizontales por otras verticales, con menos cen-
tros de produccién de mayores dimensiones. En consecuencia, el ambito de las operaciones entrt
partes independientes no es demasiado grande y tiende a disminuir. La utilizacion de la busqueda de
comparable€n bases de datos plantea algunos problemas.

El informe enumeralas dificultades a las que se enfrentan las empresas multinacionales con
operaciones internacionales:

— exigencias de documentacién (a veces pesadas),

riesgo de sanciones y de doble imposicion econdmica,

— el coste derivado de tener que financiar temporalmente por duplicado la misma carga
fiscal,

inspecciones crecientes de las autoridades fiscales.

A estos problemas se afiade el de la incertidumbre: las empresas alegan que existe el riesgc
de que de pronto una estructura de negocios que ha existido quiza durante un cierto nimero de afio
resulte socavada por las autoridades fiscales, que ya no la aceptan a efectos tributarios por razone
de precios de transferencia. Incluso no es raro que una determinada estructura o precio de transfe
rencia sea aceptable para una administracion pero no para otra.

En consecuencia, la determinacion de los precios de transferencia representa una carga adi-
cional para las operaciones con compariias asociadas de otros Estados miembros y afecta también
la inversion en cuanto, a igualdad de las demas condiciones, una sociedad estara menos inclinada
establecer una filial o una sucursal en un Estado miembro con una politica estricta de precios de
transferencia que en otro con normas mas tolerantes. Estos problemas inciden de manera especit
sobre las pequefias y medianas empresas, que muchas veces carecen de los recursos necesarios |
enfrentarse a ellos.

El informe® cita estudios, que llegan a resultados divergentes, acerca de la cuestion de si los
precios de transferencia son utilizados como medio para desplazar beneficios de un Estado a otrc
con fines fiscales. Por otro lado, la aplicacién de reglas estrictas en esta materia puede llevar a une
reduccidn del beneficio imponible en otros Estados con una politica menos rigurosa. Esta conside-
racion ha inducido a estos ultimos Estados a reforzar sus exigencias, con el riesgo, sefiala®l informe
de que se entable una carrera hacia arriba entre Estados miembros.

5 Pags. 275y sig.
6 Pags. 277y sigs.
7 Pag. 279.

-40 - ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 261



| PRECIOS DE TRANSFERENCIA | Carlos Palao Taboada

Las Directrices de la OCDE en materia de precios de transferencia («Transfer Pricing Guidelines
for Multinational Enterprises and Tax Administrations») publicadas inicialmente en 1995 y actuali-
zadas en los afios siguientes hasta 1999, proporcionan unas reglas comunes aceptadas por todos |
Estados miembros, pero no resuelven todos los problemas principalmente porque no son interpreta-
das por todos ellos de manera uniforme.

En lo que respecta a la doble imposicidn, el infofraeumera cuatro mecanismos de reso-
lucién de controversias:

Reclamaciones ante los tribunales nacionales,

Procedimiento amistoso previsto en los convenios de doble imposicion,

El Convenio relativo a la supresion de la doble imposicion en caso de correccién de los
beneficios de empresas asociatigen adelante «Convenio de Arbitraje», CA),

LosAdvance Pricing Agreemen(&PAs) o acuerdos previos en materia de precios de trans-
ferencia.

Segun el informe, los litigios sobre precios de transferencia no son adecuados para ser lleva-
dos ante los tribunales nacionales, porque los precios de transferencia «no son una disciplina juridi-
ca, ya que principalmente se centra en cuestiones econdémicas ... y porque los casos tienden a vel
sar sobre hechos especificos con importantes cantidades de material relativo a antecedentes». P«
otra parte, los litigios ante los tribunales nacionales contemplan la cuestion desde la perspectiva de
uno de los Estados, por lo que no garantizan la eliminacién de la doble imposicién.

Respecto a los APAs sefiala el informe que en general no estan todavia muy desarrollados er
la UE. Los procedimientos amistosos y el CA se basan en mecanismos semejantes; el segundo e
segun el informe, el instrumento preferido en el contexto de la UE. El inf8poae de manifies-
to algunas deficiencias del CA que, en general, han sido tomadas en consideracion en posteriore:
propuestas de medidas en la UE a las que mas adelante nos referiremos.

Por la misma razén, tampoco expondremos aqui las medidas propuestas en materia de precio:
de transferencia en la Parte 1V del infortheEs de mencionar que el informe subraya la conve-
niencia de que las soluciones adoptadas en el seno de la UE respeten los principios y reglas de |
OCDE contenidos en las «Guidelines», comenzando por el priaeiple length si bien conside-
ra que en ellas hay espacio para ulteriores desarrollos, especialmente respecto a las exigencias ¢
documentacioaz,

8 Pags. 290y sigs.

9 90/436/CEE.

10 pags. 295y sigs.

11 parte IV.B.8, pags. 360y sigs.
12 pags. 362 y sig.
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B) La comunicacion de la Comisién «Hacia un mercado interior sin obstaculos fiscales».

El informe sobre «Company Taxation in the Internal Market» sirvié de base a la comunicacion
de la Comision titulada «Hacia un mercado interior sin obstaculos fiscales: Una estrategia destinada
a dotar a las empresas de una base imponible consolidada del impuesto sobre sociedades para sus ac
vidades a escala comunitarig emitida en el mismo afio 2001. En este documento se indica que
«los obstaculos y problemas respecto a la imposicion de las transacciones en el seno de un grupo (pre
cios de transferencia) son variados, aunque cada vez mas importantes, y exigen accion urgente»
También en él se distinguen los dos conjuntos de problemas mencionados en el informe: los proble-
mas de determinacion de los precios de transferencia y la doble imposicion. En relacién con los pri-
meros, la Comision anima a los Estados miembros «a que introduzcan o amplien los programas bila-
terales o multilaterales de acuerdos previos sobre determinacion de precios» y sugiere que «se establez
entre los Estados miembros una mayor coordinacién de los requisitos en materia de documentacion
y de la aplicacion de distintos métodos [para la determinacion de los precios de transferencia]. Esta
coordinacion deberia inspirarse en las propuestas de la OCDE en ese ambito y complementarlas. Todt
ello reduciria los costes de cumplimiento y la incertidumbre relativa a los precios de transferencia».

Respecto al CA «la Comision reconoce que su mejora constituye un problema prioritario.
Deben eliminarse sus defectos y sus disposiciones deben someterse a la interpretacion del Tribunal
convirtiéndolo si es posible en un instrumento de Derecho comunitario». Afiade la comunicacion
citada que «deberia establecerse un marco para que las administraciones fiscales implicadas pueda
alcanzar acuerdos previos o0 al menos consultarse antes de ajustar los precios de transferencia».

La Comision anuncia que con el fin de examinar todos estos problemas, convocaré en la pri-
mera mitad de 2002 un «Foro conjunto sobre los precios de transferencia».

C) El Foro Conjunto sobre los Precios de Transferencia (FCPT).

La comunicacién «Hacia un mercado interior sin obstaculos fiscales» atribuye al FCPT las
siguientes funciones:

— Examinar los problemas que puedan abordarse sin necesidad de adoptar iniciativas legis-
lativas, por ejemplo desarrollando e intercambiando las mejores practicas en materia de
acuerdos previos sobre fijacion de precios y requisitos de documentacion.

— Considerar en qué medida pueden mejorarse y uniformarse las metodologias para la fija-
cion de precios de transferencia siguiendo las directrices de la OCDE.

— Examinar qué mejoras exige el CA con objeto de presentar una propuesta formal de Directiva
en 2003 y convertirlo en un instrumento de Derecho comunitario.

13 COM(2001) 582 final.
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Otros documento¥ describen las funciones del FCPT distinguiendo los dos grandes grupos
de cuestiones apuntados en el informe: reducir los altos costes de cumplimiento y eliminar la doble
imposicion.

En todo caso se trata de competencias de mero examen y propuesta. En la pagina web de
FCPT15 se afirma que «reunir a todas las partes implicadas para discutir las cuestiones planteadas
llevard a un mejor entendimiento comin y permitird identificar posibles mejoras no legislativas a
problemas practicos con el fin de reducir el coste de cumplimiento y evitar controversias». La
Comision ha aclaradé que «el objetivo de este elemento del mandato es evitar cualquier perjuicio
a las competencias respectivas de las instituciones de la UE y de los Estados miembros y que, po
tanto, afecte a la legislacién comunitaria. De ninglin modo debe considerarse que este elemento de
mandato impide al Foro identificar mejoras practicas que puedan implicar modificaciones legislati-
vas en algunos Estados miembros. Dado que el Foro es un mero grupo consultivo de expertos, et
cualquier caso la decision de realizar cambios legislativos sigue siendo competencia exclusiva de
los Estados miembros correspondientes».

Como veremos, los objetivos propuestos para el FCPT so6lo se han logrado en parte.

La iniciativa de crear el FCPT fue acogida favorablemente por el Consejo de 11 de marzo
de 2002.

El FCPT estd compuesto por un experto por cada una de las administraciones fiscales de los
Estados miembros y 10 expertos del sector empresarial, nombrados por la Comision de acuerdo cor
representantes de la Presidencia del Consejo de Ministros de la UE y de la Unién de Confederacione:
de la Industria y de los Empleadores de Europa (UNICE) por un periodo renovable de dos afios. El
FCPT se reuni6 por primera vez el 3 de octubre de 2002 y desde entonces ha celebrado otras och
reuniones, la dltima de las cuales tuvo lugar el 16 de septiembre de 2004.

Los primeros resultados de la actividad del FCPT se recogen en la comunicacion de la
Comisién de 23 de abril de 2004 relativa a las actividades delF@o la que se incluye como
anexo un informe sobre dichas actividades desde octubre de 2002 hasta diciembre de 2003. Er
este periodo el FCPT se dedicé principalmente a examinar los problemas relativos al CA, for-
mulando unas propuestas que expondremos en el apartado siguiente. Ha estudiado también la
cuestiones relacionadas con los costes de cumplimiento, aunque todavia no ha alcanzado con
clusiones respecto a ellas.

14 «The EU Joint Transfer Pricing Forum. Issues for Debate», JTPF/O03/2002/EN, de 2 de agosto de 2002. Véase tam-
bién la nota de prensa IP/02/1105, de 19 de Julio de 2002.

15 http://europa.eu.int/comm/taxation_customs/taxation/company_tax/transfer_pricingTammbién en el documento
JTPF/003/2002/EN.

16 Comunicacion relativa a las actividades del FCPT [COM(2004) 297 final, de 23.04.2004], parrafo 10.

17 Citada en la nota anterior.
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2. EL CONVENIO DE ARBITRAJE

A) Suspension de la vigencia del Convenio.

El articulo 20 del CA establecia un periodo de vigencia de cinco afios, afadiendo que seis
meses antes de la expiracion de dicho periodo los Estados contratantes se reuniran para tomar un
decisién sobre su prérroga. Este periodo expiré el 1 de enero de 2000, ya que el Convenio entr6 er
vigor el 1 de enero de 1995. Con el fin de evitar la terminacion de la vigencia del Convenio, los
Estados miembros signatarios firmaron el 25 de mayo de 1999 un Préfap@anodifica el cita-
do articulo 20, estableciendo que el Convenio se prorrogara cada cinco afios siempre que ningun
Estado contratante indique su oposicion por escrito a la Secretaria General del Consejo de la UE al
menos seis meses antes de la expiracion del periodo en curso. El articulo 3, apartado 1, del Protocol
dispone que éste entrara en vigor el primer dia del tercer mes siguiente al depésito del instrumento
de ratificacién, aceptacion o aprobacién del Estado signatario que cumplimente en Ultimo lugar esta
formalidad, y aflade que surtira efecto a partir del 1 de enero de 2000 (apartado 2). Al no haber sido
ratificado a tiempo el Protocolo de prérroga por ltalia y Portugal, el CA dej6 de estar en vigor en esa
fecha. El ultimo Estado signatario deposito el instrumento de ratificacion del Protocolo el 4 de agosto
de 2004, por lo que el CA ha vuelto a entrar en vigor el 1 de noviembre de 2004, aplicandose retroac-
tivamente desde el 1 de enero de 2000, en virtud de lo dispuesto en el articulo 3.2 del PxdEbcolo
apartado 3 del articulo 3 del Protocolo dispone que «el periodo que comienza el 1 de enero de 200C
y termina en la fecha de entrada en vigor del presente Protocolo no se tendra en cuenta para deter
minar si un caso ha sido presentado dentro del plazo a que hace referencia el apartado 1 del articu
lo 6 del Convenio de Arbitraje».

El FCPT estudio los problemas derivados del estado de vigencia del Cottyesioecial-
mente con relacion a los casos presentados con posterioridad al 1 de enero de 2000 y las solucione
adoptadas por los Estados miemBosjue se pueden resumir de la manera siguiente:

— En cuanto a la primera fase del procedimiento del Convenio (procedimiento amistoso)
los Estados admiten su tramitacion aplicando sea el Convenio, si el otro Estado lo acep-
ta (ésta es la postura de Espafia), sea la norma del correspondiente convenio de doble
imposicion.

18 DO n° C 202 de 16.07.1999, pag. 1.

19 cfr. el documento titulado «Secretariat discussion paper on the re-entry into force of the Arbitration Convention»,
JTPF/019/2004/EN.

20 La Comision «lamenta que el Foro haya dedicado gran parte de su tiempo» a estas cuestiones [COM(2004) 297 final,
parrafo 8].

21 ge exponen en el apartado 2.1 del informe sobre las actividades del FCPT, anexo Il de la comunicacién COM(2004) 297
final. Véase también MEMO/04/96, de 27 de abril de 2004 y el documento JTPF/019/2004/EN. Este Ultimo fue deba-
tido en la dltima sesién del FCPT, celebrada el 16 de septiembre de 2004.
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— En cuanto a la segunda fase (procedimiento arbitral), que es la especifica del CA, algu-
nos Estados prefieren esperar para su tramitacion a que el Convenio recupere su vigen-
cia, mientras que otros aceptan continuar el procedimiento si el otro Estado esta con-
forme.

La Comisién se lamenta de que la naturaleza de tratado internacional entre los Estados
miembros, fuera del Derecho comunitario, dé lugar a estos problemas: «Es obvio —afirma- que
esta situacion no se hubiera producido si el Consejo hubiera seguido la propuesta inicial de la
Comisién de adoptar un instrumento de Derecho comunitario en lugar de un convenio multila-
teral»22, «La preferencia de la Comisién ha sido siempre convertir el Convenio de Arbitraje en
un instrumento de Derecho comunitario, a fin de que sus disposiciones estuviesen sometidas a
la interpretacion del Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas, fortaleciéndose asi la
posicién de los contribuyentes. Sin embargo, hasta el presente esto ha resultado imposible por
razones politicas33.

Por otra parte, Grecia aun no ratifico el convenio relativo a la adhesion de Austria, Finlandia
y Suecia al CA firmado el 21 de diciembre de 1895i bien cuando este Ultimo vuelva a estar en
vigor, esa ausencia Unicamente afectara a los casos de doble imposicion que medien entre Grecia
los tres nuevos signatarigs

En vista de la experiencia de la anterior ampliacién de la UE, la Comisién ha expresado su
preocupacion ante el problema que puede plantear la adhesion de los nuevos Estados miembros d
la UE al CA: «el tiempo que llevaria a los futuros veinticinco Estados miembros ratificar este ins-
trumento podria poner en serio peligro su valor afiadido para los nuevos Estados miembros y pars
las empresas en general en esa zona geografica. Ademas, la red de tratados bilaterales de doble imp
sicion entre los nuevos Estados miembros de la UE y entre dichos Estados y los actuales Estado:
miembros no esta terminada... Por tanto, la Comision respalda totalmente la recomendacién del Foro
de que los Estados miembros deben comprometerse a ratificar el Convenio de Adhesion para los
nuevos Estados miembros antes del final del primer semestre de 2006. Ademas el Convenio de
Adhesién debe contener una disposicion que permita la aplicacion bilateral inmediata entre los Estados
miembros que lo hayan ratificado. La Comision esta a favor asimismo de incluir en el Convenio de
Arbitraje una disposicion que evite la repeticion del largo proceso de ratificacién después de cada
ampliacion de la UE, por ejemplo, estableciendo la adhesion automatica o la adhesién mediante
declaracién unilaterals.

22 COM(2004) 297 final, parrafo 8.

23 MEMOJ/04/96.

24 DO n° C 26, de 31.01.1996, pag. 1.
25 Cfr. MEMOJ/04/96.

26 COM(2004) 297 final, parrafo 9.
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B) Propuestas relativas a la aplicacion del Convenio de Arbitraje.

Durante los dos primeros afios de trabajos del FCPT éste concedié atencion preferente a los
problemas planteados por la aplicacion del CA. Sus conclusiones quedan plasmadas en un Proyect
de Cdédigo de Conducta (PCC) relativo a dicha aplica&idra Comision invita al Consejo a que
apruebe «lo antes posible» dicho Proyecto, si bien lo considera solamente una «solucién interme-
dia», cuya puesta en practica «podria llevar a avanzar considerablemente en la consecucién de ui
instrumento adecuado para solucionar la cuestion de la doble imposicion vinculada a los precios de
transferencia en la UE», y afiade que «segun la respuesta que dé el Consejo a la propuesta de |
Comision, la Comisidn valorara si es necesario proponer un instrumento de Derecho comunitario en
una fase posterions.

El predmbulo del PCC afirma que éste «es un compromiso politico y no afecta a los derechos
ni a las obligaciones de los Estados miembros ni a los respectivos ambitos de competencia de los
Estados miembros y de la Comunidad resultantes del Tratado». Se trata, pues, de un tipico ejemplc
de la llamadaoft law Sus disposiciones tienen un caracter muy técnico, que hace imposible des-
cribirlas aqui con detalle. Una sintesis muy breve podria ser la siguiente:

a) Fijacion del momento inicial de determinados plazos establecidos en el CA.

El articulo 6(1) del CA establece que la primera fase del procedimiento regulado en el CA
(procedimiento amistoso) comienza con la presentacion, por el contribuyente que se considere
sometido a doble imposicién contraria al principion's length de su caso (su demanda) a la
autoridad competente del Estado contratante del que fuere un residente o en el que esté situad:
su establecimiento permanente, y aflade que la presentacion debe tener lugar antes de transct
rridos tres afios a partir de la primera notificacion de la medida que ocasione o pueda ocasionar
una doble imposicién. EI PCC prevé que dicha medida es el acto de liquidacion o equivalente.
Recomienda asimismo que este criterio se adopte para la aplicacién de la norma paralela conte-
nida en el articulo 25(1) del Modelo de convenio de doble imposicién sobre la renta y el patri-
monio de la OCDE.

El articulo 7(1) del CA concede a las autoridades interesadas un plazo de dos afios para llegar
a un acuerdo en el procedimiento amistoso, transcurrido el cual comienza la fase arbitral. Dicho plazo
se cuenta «a partir de la primera fecha en que se presente el caso a una de las autoridades comp
tentes de conformidad con el apartado 1 del articulo 6». Para que se considere que un caso ha sid

27 Anexo Il a la comunicacién COM(2004) 297 finall.
28 COM(2004) 297 final, parrafos 12 y 13.
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«presentado» a la autoridad competente es necesario que el contribuyente facilite a la administra-
cion una informacién que permita a ésta enjuiciar si una reclamacion esta fthé&hadpartado 2

del PCC enumera la informacién necesaria para este fin y establece que el periodo de dos afios empt
zara en la dltima de las siguientes fechas: a) fecha de la notificacion del acto de liquidacion o equi-
valente; b) fecha en que la autoridad competente recibe la solicitud y la informacién minima men-
cionada.

b) Reglas relativas al procedimiento amistoso en el marco del Convenio de Arbitraje.

Las reglas sobre el procedimiento amistoso contenidas en el apartado 3 del PCC tienden en
resumen a hacer dicho procedimiento mas agil y eficaz. Disponen, por ejemplo, que los procedi-
mientos se resolveran lo mas rapidamente posible, teniendo en cuenta todos los medios apropiado
para este fin, sin imponer costes de cumplimiento indebidos ni excesivos. El procedimiento debera
realizarse en una lengua de trabajo comudn o con un método de efecto equivalente.

La autoridad competente a la que se ha dirigido el contribuyente debe acusar recibo en el
plazo de un mes. Si considera que no ha presentado la informacién minima necesaria para con
siderar iniciado un procedimiento amistoso debe solicitar la informacidn adicional en el plazo de
dos meses.

La autoridad competente del Estado en que se haya dictado el acto de liquidacién debe
enviar a los Estados contratantes afectados, en el plazo maximo de cuatro meses, un informe et
el que indique su posicidén. La autoridad competente de estos Estados debe, a su vez, remitir ¢
aquélla un informe de respuesta en el plazo maximo de seis meses a partir de la recepcién de
informe de posicion. En caso de discrepancia entre ambas autoridades, debe celebrarse una ret
nion entre ellas en el plazo maximo de 18 meses a partir de la fecha inicial del plazo de dos afios
del articulo 7(1) del CA.

Se recomienda a los Estados miembros aplicar las normas del PCC sobre la fase de procedi-
miento amistoso en el marco del CA también a los procedimientos iniciados por aplicacién de la
correspondiente norma de los convenios de doble imposicion.

¢) Reglas relativas al procedimiento arbitral del Convenio de Arbitraje.

Cuando no se ha logrado un acuerdo en el procedimiento amistoso en el plazo de dos afios, e
articulo 7 del CA dispone que se constituird una comision consultiva, que emitira un dictamen sobre
la forma de suprimir la doble imposicion en cuestion. Dicha comisién se compone, segun el articu-

29 |nforme de las actividades del FCPT, COM(2004) 297 final, Anexo IlI, 2.2.2.
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lo 9 del CA, de representantes de las autoridades competentes afectadas y personalidades indepe!
dientes designadas a partir de una lista formada con las personas nombradas por los Estados cor
tratantes. EI PCC contiene algunas reglas acerca de este nombramiento y de la constitucién de le
comisién consultiva en cada caso planteado. Los Estados contratantes se comprometen a informa
sin dilacion al Secretario General del Consejo de la UE de los nombres de las cinco personalidades
independientes, asi como cualquier modificacion de la3fistorresponde al Estado contratante

gue haya dictado el acto de liquidacion tomar la iniciativa de crear la comisién y organizar sus reu-
niones. La comisién se compondra, en principio, de dos personalidades independientes, de un pre-
sidente y de los representantes de las autoridades competentes.

Se considera que la fecha de presentacién de un caso a la comisién consultiva es la fecha er
que el presidente confirme que sus miembros han recibido toda la documentacion del caso. En rela-
cion con el procedimiento, el PCC dispone, entre otras cosas, que la comision consultiva puede pedir
a los Estados contratantes que comparezcan ante ella. Los costes del procedimiento se repartiran pc
igual entre los Estados contratantes afectados.

El PCC especifica el contenido del dictamen de la comision consultiva, que incluye, entre
otras menciones, un breve resumen del procedimiento y los fundamentos y métodos en que se bas
la decisién que figura en el dictamen. Se determina también la forma de notificacion del dictamen,
que puede también ser publicado con el consentimiento escrito de las empresas afectadas.

d) Suspensién del ingreso de la deuda tributaria.

El PCC (apartado 5) recomienda a los Estados miembros que garanticen la suspension del
ingreso del importe objeto del litigio durante la tramitacién de los procedimientos transfronterizos
de resolucién de conflictos en aplicacién del CA, en las mismas condiciones aplicables a los recur-
sos internos, aunque dichas medidas puedan suponer modificaciones legislativas en algunos Estado
miembros. Y aflade que seria conveniente que los Estados miembros extendieran esas medidas tan
bién a los procedimientos de resolucién de conflictos derivados de la aplicacion de los convenios de
doble imposicion.

e) Cuestiones cuyo examen fue aplazado por el FCPT.

En las deliberaciones del FCPT se suscitaron algunas otras cuestiones —algunas mencionada:
en el informe «Company Taxation in the Internal Market»— , cuyo estudio en profundidad el Foro
decidid, en vista de su complejidad, aplazar a un momento posterior. Son las siguientes:

30 Elinforme de las actividades del FCPT, apartado 2.4, indica que en septiembre de 2003 cinco Estados contratantes (Grecia,
Finlandia, Irlanda, Portugal y Suecia) no habian designado aln a sus personalidades independientes para su eleccién com
miembros de la comisién consultiva y observa que algunas listas de personalidades designadas por los Estados contra-
tantes son anteriores a la aprobacion del CA de 1990, lo que pone en duda su vigencia.
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— Interaccién de los procedimientos amistoso y arbitral con los recursos administrativos y
judiciales internos.

Se trata de los problemas derivados de lo dispuesto en los apartados 1, parrafo 2°, y 3 del
articulo 7 del CA. De acuerdo con el primero, cuando se interponga recurso ante un tribu-
nal interno, el plazo de dos afios para que las autoridades lleguen a un acuerdo en el pro-
cedimiento amistoso comienza a contarse a partir de la fecha en que sea firme la resolu-
cion dictada en Ultima instancia en dicho recurso. La aplicacién de esta norma puede dilatar
excesivamente la duracién de los procedimientos del CA.

Con arreglo al articulo 7(3) del CA, «cuando la legislacion interna de un Estado contra-
tante no permitiere a las autoridades competentes de ese Estado aplicar excepciones a la
resoluciones de sus instancias judiciales, el apartado 1 sélo sera de aplicacion si la empre-
sa asociada de dicho Estado hubiere dejado transcurrir el plazo de presentacién del recur-
S0 0 hubiere desistido de dicho recurso antes de haberse dictado una resolucion». Los miem-
bros del Foro representantes del sector empresarial alegaron que esta disposicion induce ¢
los contribuyentes a desistir de sus recursos internos, teniendo que acudir entonces Unica-
mente a los procedimientos del CA, los cuales entrafian considerables cargas financieras.

— Compensacion de los intereses activos y pasivos derivados de los ajustes correlativos resul-
tantes de los procedimientos de resolucién de conflictos.

El informe del FCPT sefiala que ninguno de los paises, excepto los Paises Bajos, ofrece la
posibilidad de acordar, en el marco de un procedimiento amistoso, que los intereses a favor
de las empresas correspondientes al exceso de impuestos pagados tengan en cuenta los int
reses que debe la empresa satisfacer en el otro Estado contratante por el retraso (y vice-
versa), de modo que se compensen los intereses pagados y los intereses recibidos.

— Sanciones.

El informe del FCPT se limita a hacer una descripcién general sobre el régimen sanciona-
dor de las infracciones en materia de precios de transferencia, sin indicar expresamente
donde radican los problemas en este aspecto, que cabe entender que consistirian en la hete
rogeneidad de dichos regimenes.

3. COSTES DE CUMPLIMIENTO

A) Exigencias de documentacion.

El segundo gran blogue de problemas detectados en relacion con los precios de transferencie
es la existencia de costes de cumplimiento excesivos. Estos costes se originan en gran parte, aungt
no exclusivamente, por la documentacion exigida por las legislaciones de los distintos Estados miembros
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para justificar los precios de transferencia. El informe «Company Taxation in the Internal Riadost»

ge las quejas en este sentido de los representantes de las empresas, quienes aducen que las exig
cias de documentacion a menudo exceden de las que pueden ser satisfechas por la contabilidad d
gestion. Sefialan también que algunos Estados miembros no siguen las «Guidelines» de la OCDE y
gue existen importantes diferencias entre los requisitos de documentacion entre los Estados miem-
bros. Estas exigencias tienden a aumentar y representan una carga importante no sélo para los cor
tribuyentes sino también para las administraciones fiscales.

El FCPT no ha alcanzado todavia conclusiones en esta materia, si bien desde su quinta reu-
nion (11 de septiembre de 2003) ha comenzado a examinar algunos estudios y documentos prepa
ratorios. Entre estos destaca el titulado «Discussion paper on Documentation Requirgnents»
Comienza este documento por hacer una exposicién de los problemas planteados en esta mate
ria, a los que ya se ha hecho alusion, sefialando la tendencia entre los Estados miembros a impo
ner exigencias cada vez mas onerosas de documentacién en materia de precios de transferenci:
por temor a la manipulacién de éstos y a la doble no-imposicién. La mera existencia —indica— de
diferentes conjuntos de exigencias de documentacién en el mercado interior y su potencial exten-
sion a mas de 25 representa una carga adicional para una sociedad que se proponga realizar neg
cios con una sociedad vinculada en otro Estado miembro y favorece, por el contrario, la inver-
sidn y las operaciones interiores. La preparacion de un gran nimero de paquetes documentales
distintos y singulares es una propuesta anti-econémica, que afecta particularmente a las peque-
flas y medianas empresés

Si bien las «Guidelines» de la OCDE, especialmente en relacion con la documentacion su
capitulo V, constituyen un marco muy Util, se considera a veces que son demasiado generales y vagas
dando lugar a diferentes interpretaciotfeblo obstante, dado que las empresas multinacionales rea-
lizan a menudo actividades tanto en la UE como en otros Estados miembros de la OCDE, es impor-
tante que las exigencias comunes de documentacién no se interfieran con las Guidelines de la OCDE
Por ello las propuestas que se formulan en este documento de trabajo estan basadas en diche
Guidelines, a las que tratan de complementar, no a obstaculizar soluciones mas globales en el marct
de la OCDEs.

El document®® adopta como criterio orientador de las exigencias de documentacién el con-
cepto de «administrador prudentg@sudent business manageque toma de las Guidelines de la
OCDE. En éstas se afirma que «la actividad del contribuyente de considerar si los precios de trans-
ferencia son adecuados a efectos fiscales deberia ajustarse a los mismos principios de administra

31 pags. 282y sig.

32 La dltima versién es JTPF/019/REV3/2003/EN, de 31 de agosto de 2004.
33 parrafo 4.

34 parrafo 12.

35 parrafo 31. Véase también el documento JTPF/003/2002/EN.

36 parrafos 27 y sigs.
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cion prudente por los que se rige la actividad de evaluar una decision de negocios de un nivel simi-
lar de complejidad e importancia. Cabria esperar que la aplicacién de estos principios requeriria que
el contribuyente preparase o remitiese a materiales escritos que puedan servir para documentar lo
esfuerzos realizados para cumplir el princigim's lengtl» 37. De este principio se deduce, segln

las empresas, que las administraciones fiscales no pueden esperar que los contribuyentes dedique
mas recursos a la fijacion de los precios al ravel's lengthque a otros aspectos de los negocios.

Las administraciones hacen hincapié, por su parte, en las exigencias que el principio impone a la
calidad de la documentacién y al tiempo en que esta debe ser preparada.

El documento de trabaf8 expone tres posibles planteamientos o enfoques para la adopcién
de reglas comunes en materia de documentacién de los precios de transferencia: la mejor préctic:
(best practici la documentacion estandatandardised documentatipy la documentacién cen-
tralizada o archivo centrain@sterfile concept

El enfoque de la mejor practica consistiria en tomar de la legislacion y practicas adminis-
trativas de distintos paises los aspectos mas adecuados y recomendar su adopcién por los Estadt
miembros. Este es el método menos restrictivo para los Estados, pero, a cambio, no impide que
los contribuyentes tengan que preparar un gran nimero de paquetes de documentacion distinto:
y singulares.

El enfoque de la documentacion estandar persigue la elaboracion de documentacion descen-
tralizada pero estandarizada, de manera que las empresas continuarian preparando paquetes de dot
mentacion distintos y singulares, pero con arreglo a un Unico conjunto de reglas.

Por ultimo, el enfoque del archivo central significa que un grupo multinacional prepararia una
Unica documentacion («archivo centralmasterfilg que serviria de base para elaborar documen-
tacion especifica para cada pais a partir de fuentes tanto centrales como locales. El archivo centra
suministraria un plano o guia de la sociedad y de su sistema de precios de transferencia valido par:
todos los Estados interesados. En este planteamiento el contribuyente se comprometeria a propor
cionar, en un tiempo razonable, a solicitud de la administracion fiscal de un Estado miembro, la infor-
macion necesaria para la aplicacion de la CA, de un convenio de doble imposicién o de las leyes
internas de dicho Estado. Este planteamiento entrafiaria una reduccion considerable de los costes ¢
cumplimiento y, desde el punto de vista de la administracién, mejoraria la calidad de la documenta-
cion, ya que ésta seria preparada normalmente por personas mas expertas en precios de transfere
cia y con mas informacion que si se elaborase en el ambito nacional.

El archivo central no necesariamente satisfaria las exigencias de documentacion de cada Estad:
miembro, por lo que la administracion correspondiente estaria facultada para requerir del contribu-
yente informacion adicional relativa al pais u operacion en cuestion. Por otro lado, la documenta-

37 Parrafo 5.4.
38 Apartado D, parrafos 90 y sigs.
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cion centralizada plantea méas problemas que la descentralizada respecto a su ambito de aplicacion
por ejemplo, si deben incluirse en la documentacion central de la UE las filiales no comunitarias o
en qué medida podrian aplicarse las reglas comunitarias en esta materia a los socios no comunita
rios. Por ello —observa el documento de trabajo— es posible que un enfoque centralizado requiera
una solucion mas global en el marco de la OGDE

El documento de trabajo concluye con una propuesta de recomendaciones relativas a las reglas
en materia de documentacié que no es posible resumir aqui. Unicamente mencionaremos que
en ellas se contemplan simplificaciones para empresas pequefias y meédBamasigiere aplicar
un «test de razonabilidad» para determinar los estdndares de documentacion adecuados para distir
tos tipos y tamafios de empresas estableciendo una menor carga de cumplimiento para las pequefi:
y medianas en comparacién con las filiales de las grandes empresas multinacionales, lo cual no infrin-
giria las directrices de la OCDE. Se propone también que las recomendaciones se apliquen a las ope
raciones en las que participen establecimientos permaréntes

B) Los métodos de determinacion de los preci@ggm's lengthy la busqueda de elementos de
comparacion.

Los métodos para determinar los precios de transferencia que satisfacen el @intipio
lengthson bien conocidos. LimitAndonos Unicamente a las Guidelines de la OCDE, recordemos bre-
vemente que éstas distinguen entre los que denominan «métodos tradicionales basados en las opt
raciones»tfaditional transaction methogly «métodos basados en el beneficio de las operaciones»
(transactional profit methodsLos primeros son el «método del precio comparable no controlado»
(comparable uncontrolled price, CQRel del «precio de reventasegale price method, RPM el
del «coste incrementadosost plus method, QPEntre los «métodos basados en el beneficio de las
operaciones», las Guidelines incluyen el de la «divisién del beneffafit 6plit method, PSIWy
el del «margen neto de la operacidtrar(sactinal net margin method, TNNIM

Este ultimo se describe por las Guideliffegdiciendo que «examina el margen de beneficio
neto correspondiente a una base adecuada (p. e., costes, ventas, activos) que un contribuyente obti
ne de una operacion controlada... Asi el método del margen neto de la operacién funciona de mane-
ra similar a los del coste incrementado y el precio de reventa... Esto significa en particular que el
margen neto del contribuyente derivado de la operacion controlada ... debe establecerse idealmen-

39 El método de la documentacién centralizada o del archivo central esta analizado con mas detalle en otro documento de
trabajo: «Discussion paper on the masterfile concept», JTPF/003/REV3/2004/EN, de 30 de agosto de 2004.

40 Apartado E, parrafos 148 y siguientes.
41 parrafo 164.

42 parrafo 171.

43 Apartado 3.26.
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te por referencia al margen neto que el mismo contribuyente gana en operaciones comparables nc
controladas. Cuando esto no es posible, puede servir de guia el margen neto que habria sido ganac
en operaciones comparables por una empresa independiente». Por consiguiente, tanto los métodc
tradicionales como el TNMM se basan en la comparacion con operaciones no controladas (desig-
nadas habitualmente con el término inglésmparable} no, en cambio, el PSM.

La bisqueda deomparabless, pues, un elemento capital en la metodologia de los precios
de transferencia y de ella se ocupan los documentos de trabajo de la UE, incluidos los del FCPT. El
informe «Company Taxation in the Internal Market» menciona los resultados de un estudio realiza-
do por Ernst & Young, segun los cuales en la UE en la practica los métodos basados en las opera
ciones —especialmente el CUPy el CP- son los més utilizados, por lo que —comenta el informe— «al
parecer las empresas en general se las ha arreglado hasta ahora para superar los problemas tedric
de encontrar y aplicar operaciones comparables internas (o externas) para fijar los precios de trans
ferenciat4.

El documento de trabajo del FCPT sobre exigencias de documerffeexamina la cuestion
del uso de busquedasatamparablegn bases de datés El documento hace una valoracion gene-
ral de las bases de datos y observa que las particulares de un pais pueden contener datos mas de
llados pero ser mas limitadas en cuanto al nimero de sociedades incluidas, mientras que lo contra
rio sucede en el caso de las bases pan-europeas (éste es el término adoptado en este debate). Sef
el documento que en los Estados miembros de la UE la busquedmplarablesio es una exi-
gencia legal, pero se considera un instrumento altamente recomendable. Se otorga preferencia a la
blusquedas locales, pero se aceptan también las regionales o las pan-europeas siempre que respe!
los factores de comparabilidatly sus resultados no muestren diferencias significativas respecto al
resto de un conjunto dmmparables

Las empresas, por su parte, sostienen que en los casos en los que los métodos tradicionales r
pueden ser empleados y, por tanto, hay que utilizar el TNMM, las autoridades nacionales deben acep
tar busquedas de comparabilidad fuera del pais. Alegan en apoyo de esta opinidn, por un lado, que
los datos estadisticos demuestran que los intervalos de @nengis lengtison iguales por lo gene-
ral en el ambito europeo y en el nacional; por otro lado, que la busqueda en bases de datos locale
incrementa los costes de cumplimiento.

44 pag. 281.
45 JTPF/019/REV3/2003/EN, apartado C, parrafos 60 y sigs.

46 Un estudio méas detenido se encuentra en el borrador de documento de trabajo «on Database Searches for Comparables
JTPF/005/2004/EN, de 1 de marzo de 2004.

47 Alude a los enumerados en los parrafos 1.19 a 1.35 de las Guidelines de la OCDE. Son los siguientes: 1. Caracteristicas
de los bienes o servicios. 2. Analisis funcional. 3. Términos contractuales. 4. Circunstancias econémicas. 5. Estrategias
de negocios.
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El documento de trabajo formula también algunas consideraciones sobre los métodos de deter-
minacién de los preciaam's length#8, acerca de los cuales sefiala que existe una cierta indetermi-
nacién en la UBS. Sostiene que a fin de ajustarse a la posicién de la OCDE debe darse preferencia
a los métodos tradicionales basados en las operaciones y que los contribuyentes deberian demostr:
gue han hecho un esfuerzo razonable para usar esos métodos, pero las dificultades practicas para ¢
aplicacion pueden requerir cierta flexibilidad respecto a la admisién de los métodos basados en el
beneficio de las operaciones, en particular el TNMM, sin alterar, sin embargo el orden propugnado
por la OCDE. Propone, en consecuencia, que el FCPT reconozca que el TNMM sigue siendo un
método utilizable como ultimo recurso.

Propone también este documento que el FCPT declare que las blsquenapatable€n
bases de datos cuando se aplican los métodos tradicionales o el TNMM son con frecuencia en la
préactica un importante instrumento para determinar el cagiotés lengttde los operaciones intra-
grupo. Acepta, por otra parte, la opinién de las empresas en el sentido de que los analisis de com-
parabilidad pan-europeos 0 no nacionales arrojan intervalos de resultados fiables, semejantes a lo:
especificos de cada pais. Por ello propone el documento que el FCPT recomiende a las administra:
ciones fiscales que no rechacen automaticamentmioparablesallados en bases de datos pan-
europeas, sino que las evallen en vista de las circunstancias de caso concreto.

Por dltimo, recomienda a las autoridades fiscales nacionales que cuando el contribuyente
demuestre que ha hecho esfuerzos razonables para aplicar en primer lugar los métodos tradiciona
les basados en las operaciones recomendados por la OCDE, y documente sélidamente sus buasqui
das de comparabilidad, especialmente el cumplimiento de los cinco factores de comparabilidad de
la OCDE?Y9, la utilizacion decomparablesio nacionales no determine por si misma la imposicion
de sanciones.

4. CUESTIONES PENDIENTES

En sus dos afios de reuniones el FCPT no ha conseguido cumplir totalmente con su programa
inicial de trabajo. En vista de ello, la Comisién manifesté en su comunicacion sobre las actividades
del Foro de 23 de abril de 20894su propésito de prorrogar hasta final de 2004 el periodo inicial de
dos afos previsto para sus actividades. Efectivamente estaban previstas dos reuniones en este tien
po, los dias 16 de septiembre y 14 de diciembre de®220Dds temas que se preveia tratar en ellas

48 parrafos 81y sigs.

49 parrafo 12.

50 Cfr. nota 46.

51 COM(2004) 297 final, parrafo 11.

52 MEMO/04/96, de 27 de abril de 2004.
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son el de las exigencias de documentacion y su posible estandarizacién en la UE, asunto incluido er
el orden del dia de la primera de dichas reuniones, y el de los acuerdos previos en materia de pre
cios de transferenci@¢ivance Pricing Agreements, APAs3te Ultimo no abordado en las reunio-

nes anteriores del FCPY. La comunicacién afiade que en vista de los resultados generales y otras
cuestiones que identifique y proponga el foro para su debate, la Comision podra decidir prorrogar el
mandato del Foro durante dos afios mas.

Ante esta posibilidad de ampliacion de la duracion del mandato del FCPT se estan tratando
de determinar las cuestiones pendientes de estudio por esta asamblea. Un borrador de document
sobre el programa de trabajo del Fsfmenciona como cuestiones pendientes del programa de tra-
bajo de 2002 el examen de posibles medidas preventivas para evitar la doble imposicion y la acep-
tabilidad de los precios de transferencia para las administraciones fiscales (incluidos los APAs). Entre
las primeras se incluyéf la transparencia entre las administraciones fiscales y las empresas y las
consultas entre administraciones antes de hacer ajustes. Como cuestiones nuevas, el borrador eni
mera algunas relacionadas con los procedimientos de resolucion de controversias que se pusierol
de manifiesto en el primer informe del Foro, a las que ya hemos aludido mas atras:

— Intereses de demora.
— Sanciones impuestas con ocasion de los ajustes de los precios de transferencia.

— Interaccién entre los procedimientos amistoso y arbitral y los recursos administrativos y
jurisdiccionales.

Segun el calendario propuesto, las medidas preventivas de la doble imposicion, la aceptabili-
dad de los precios de transferencia por las administraciones (incluidos los APAS) y los intereses serar
examinados en las reuniones que se celebren en 2005 y las sanciones y las relaciones entre los pr:
cedimientos internacionales y los recursos internos en las de 2006. En este Gltimo afio se estudiari
también la influencia de los sistemas contables sobre los precios de transferencia. Se trata de uni
cuestion suscitada por las emprefason referencia a las reglas de los IAS (p.e. en las busquedas
pan-europeas dmmparablek

Durante los dos afios adicionales se hara también un seguimiento de la puesta en practi-
ca del Codigo de Conducta sobre la CA 'y del proceso de ratificacion por los nuevos Estados
miembros.

53 Algunos de los principales problemas que plantean los APAs se enuncian en el documento «Issues for debate»
(JTPF/003/2002/EN).

54 JTPF/008/REV1/2004/EN («Draft Revised Secretariat working document for the EU Joint Transfer Pricing Forum on its
Work program»), de 2 de junio de 2004.

55 Draft working programme 2002-2004 (JTPF006/2002/EN/REV), aprobado en la segunda reunién del FCPT de 4 de
diciembre de 2002.

56 Contribution from business to the possible extension of the Forum’s two years mandate, JTPF/011/BACK/2004/EN.
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El borrador de programa del Secretariado no menciona otras diversas cuestiones cuya inclu-
sién habia sido propuesta por las emprésaspor las administracioné8 Tiene especial rele-
vancia la relacionada con los métodos de determinacién de los precios de transferencia, sugeri-
da, con unos u otros matices, tanto por aquéllas como por éstas. Las empresas proponen le
armonizacion de las metodologias, sin perjuicio de las Guidelines de la OCDE, en vista de las
discrepancias que perciben en la aplicacion del prineipids lengthentre los Estados miem-
bros. Las administraciones sugieren la elaboracion de un sistema o jerarquia de los métodos, er
particular en los casos en los que se realizan funciones y operaciones complejas game-hay
parablesdisponibles, como en los de operaciones singulares o sobre intangibles, y apuntan la
posibilidad de recomendar en tales casos a las empresas y las administraciones un «planteamient
residual» uniforme, es decir, aplicar diferentes métodos de determinacién de precios de transfe-
rencia en varios pasos consecutivos.

Una cuestion de interés propuesta por las empresas y no recogida en el borrador de pro-
grama del Secretariado es la de las metodologias para empresas reguladas (banca y seguros
empresas en las que el precio al consumidor u otros aspectos esta regulado de manera distinta e
los diversos paises).

57 Doc. cit. en la nota anterior.
58 Contribution from Member States on the possible extension of the Forum's two years mandate, JTPF/014/BACK/2004/EN.
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I Extracto:

LA presencia en Espafia de vehiculos financieros basados en agrupa-
ciones de activos sin personalidad juridica y su disperso régimen juri-
dico comporta una serie de inconvenientes (como la inseguridad juridi-
ca, la desproteccién de los inversores, la falta de coherencia con el resto
del ordenamiento juridico) que bien podrian solucionarse adoptando un
régimen general de la fiducia que siguiese los parametros del trust anglo-
sajon, que como figura del common law flexible es utilizada en todos los
ambitos de la vida (no son inter vivos sino también mortis causa) y que da
una coherencia y estabilidad al sistema del que carecemos en los paises
de civil law, donde hemos ido adoptando dicha institucién de manera
parcial y desordenada. Aparte de su estructura juridico-econémica, los
fondos (de pensiones, de inversién o de titulizacion) basan su éxito en
su tratamiento fiscal. Asi, se presenta en este trabajo el gravoso trata-
miento fiscal de algunos de estos vehiculos que, en ocasiones, conlleva
ineficiencia en su funcionamiento, especialmente si los comparamos con
sus correspondientes en derecho comparado (REITs, FREITs, CMOs, etc.),
que también se analizan.
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IRNR
IRPF
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ABREVIATURAS

Asset-backed securities

Articulo

Boletin Oficial del Estado

Cadigo Civil 1889

Cdédigo de Comercio 1885

Constitucion Espariola

Collateralized mortgage obligations

Comision Nacional del Mercado de Valores

Diario Oficial de las Comunidades Europeas
Estados Unidos

Fondo de Inversion Colectiva de Caracter Financiero
Fondo de Inversion Inmobiliaria

Fondo de Inversion Mobiliaria

Fundamento Juridico

French Real Estate Invetment Trusts

Fondo de Titulizacion de Activos

Fondo de Titulizacion Hipotecaria

Impuesto sobre Actividades Econdmicas

Impuesto sobre Bienes Inmuebles

Instituciones de Inversion Colectiva

Instituciones de Inversion Colectiva Inmobiliaria (sociedades y fondos)
Impuesto sobre la Renta de no Residentes

Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas
Impuesto sobre Sociedades

Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados
Impuesto sobre el Valor Afiadido

Ley Reguladora del Impuesto sobre el Valor Afiadido, Ley 37/1992, de 28 de diciem-
bre (BOE 29 diciembre 1992, nim. 312, pag. 44.247)

ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 261 -59 -



| PATRIMONIOS FINANCIEROS SIN PERSONALIDAD | Sergio Nasarre Aznar y Estela Rivas Nieto

-60 -

LGT
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RDL
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SGFTH
Sli
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UK

Ley General Tributaria, Ley 58/2003, de 17 de diciembre (BOE 18 diciembre 2003,
num. 302, pag. 44.987) que deroga la Ley General Tributaria anterior (Ley 230/1963
de 28 de diciembre, BOE 31 de diciembre 1963, nim. 313, pag. 18.248)

Ley del Mercado Hipotecario (1981)

Mortgage-backed securities

Real Decreto

Real Decreto Legislativo

Real Estate Investment Trusts

Reglamento del Mercado Hipotecario (1982)
Sociedad Gestora

Sociedad Gestora de Fondo de Titulizacion de Activos
Sociedad Gestora de Fondo de Titulizaciéon Hipotecaria
Sociedades de Inversion Inmobiliaria

Special purpose vehicle

Sentencia del Tribunal Constitucional

Sentencia del Tribunal Supremo

Sentencia del Tribunal Superior de Justicia

Tribunal Supremo

Reino Unido
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1. LOS VEHICULOS FINANCIEROS SIN PERSONALIDAD

En las dos ultimas décadas, el derecho espafiol ha venido admitiendo de manera creciente le
creacién de estructuras financieras que incorporan patrimonios separados que carecen de personal
dad juridica y que, por una u otra causa, no pueden englobarse dentro de los patrimonios clasicos
del derecho civil. En consecuencia, se han necesitado leyes especiales para poderse desarrollar, das
que las normas del Cédigo Civil (incluido el art. 1.255 CC) resultzisaficientes

Este proceso comenz6 con los fondos de inversion mobiliaria (Ley 46/1984, de 26 de diciembre
derogada por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Cojeciyaados
en forma de Fondos de Inversion Colectiva de caracter Financiero (FICF) en los arts. 29 a 31) y se fue
extendiendo posteriormente a los fondos de inversién inmobiliaria (Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda de 24 de septiembre de 088y también regulados en la Ley 35/2003, arts. 35 a 38), los
fondos de titulizacion hipotecaria (FTH)os fondos de pension®g los fondos de titulizacion de acti-
vos (FTA)S. Su culminacién como entidades con cierta autonomia juridica y participantes en el trafico
econdmico-juridico la representaron dos normas que, por primera vez, les dgssamaidadiife-
renciada: la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento’@ild Ley del Impuesto de Sociedades
(Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de ma®zeh sus articulos 6.1 y 7.1, respectivamente.

Se trata de conjuntos de bienes agrupados que gozan de cierta autonomia y en los que, a ment
do, las funciones de goce, titularidad y administracion estan permanentemente separados desde s
creacion. La importancia de su existencia radica en el conjuptmo{autilizando la terminologia
anglosajona) de bienes y no tanto en las personas que adquieren derechos sobre el mismo. A ment

1 BOE 27 de diciembre 1984, nim. 310, pag. 37.270, sobre Instituciones de Inversién Colectiva.
2 BOE 5 de noviembre 2003, nim. 265, pag. 39.220.

3 BOE 5 de octubre 1993, nim. 238, pag. 28.390, rectificaciones en BOE de 16 de octubre 1993, nim. 248, pag. 29.255).
No obstante, estos fondos habian nacido con la Ley 19/1992.

4 Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre régimen de sociedades y fondos de inversion inmobiliaria y sobre fondos de titulizacion
hipotecaria (BOE 14 de julio 1992, nim. 168, pag. 24.123; correccién de errores en BOE nim. 186, de 4 de agosto).

5 RDL 1/2002, de 29 noviembre, BOE 13 de diciembre 2002, nim. 298, pag. 43.361.

6 RD 926/1998, de 14 de mayo, por el que se regulan los fondos de titulizacion de activos y las sociedades gestoras de fon-
dos de titulizacion (BOE num. 116, 15 mayo 1998, pag. 16.279).

7 BOE 8 de enero 2000, nim. 7, pag. 575.
8 Es el texto refundido (BOE 11 diciembre 2004, nim.61, pag. 10.951) de la ley anterior, Ley 43/1995, de 27 de diciembre.
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do son patrimonios afectos a una determinada finalidad y que deben ser administrados y disfrutados
conforme a la misma. A diferencia de lo que ocurre con las fundadiotieRos patrimonios tie-
nenentidad propigpero no tienen personalidad juridi€a

La importancia econdmida de estos vehiculos radica en hacer posibles las inversiones de los
pequerios ahorradorgae han visto como se han ido convirtiendo en conduefios o han ido adquirien-
do otro tipo de derechos sobre un determinado nimero de viviendas en alquiler, propiedades comer-
ciales, inversiones en multitud de valores, etc. Ademas, dichos vehiculos representan una buena alter
nativa a los depdsitos a plazo en las instituciones de crédito. Por su parte, los inversores instjtucionales
gracias a la desintermediacion bancaria, tienen con estos vehiculos la posibilidad de acceder directa
mente a los mercados de capitales e inmobiliario sin necesidad de intermediarios (bancos, cajas u otros

No obstante, la calidad de su regulacion juridica y su potencial de eficiencia econdmica teo6-
rica en base a ésta no son acordes con su importancia econdémica.

2. PROBLEMATICA JURIDICA DE LOS VEHICULOS FINANCIEROS. ASPECTOS
GENERALES

De todos es sabido que el origen de estos vehiculos financieros capaces de aglutinar un con-
junto de cosas bajo un mismo patrimonio que es administrado por un gestor en beneficio de otros es
anglosajon: drust2 De hecho, estamos ante de una multitubluddsdiferentes3 que no pueden

9 Articulo 4 Ley 50/2002, de 26 diciembre, de Fundaciones (BOE 27 diciembre de 2002, nim. 310, pag. 45.504).

10 Articulo 11.1 RDL 1/2002, que aprueba el texto refundido de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de Pensiones;
articulo 3.1 Ley 35/2003, articulo 18.1 Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 24 de septiembre de 1993,
articulo 5.1 Ley 19/1992 y articulo 1 RD 926/1998.

11 sjguiendo los datos que ofrece la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMVinésrse anual sobre los
mercados de valores 200CNMV, Madrid, 2002 \yww.cnmv.gs fecha de consulta 15 de julio de 2003, el capital ges-
tionado por los 2.400 fondos de inversion mobiliaria en 2001 ascendian a 137.500 @illcoresin total de 5,8 millo-
nes de participes (inversores) (pag. 84). Por su parte, el patrimonio de los fondos de inversién inmobiliaria en ese mismo
afo ascendio a 1,5 billon€sy el nimero de participes estaba en 53.000, aunque solamente existian 5 fondos de este
tipo, encontrandose uno de ellos en liquidacién (pag. 91). Por su parte, también en 2001 se emitieron 5.0&} millones
en bonos de titulizacién hipotecaria y otros 6.726 milléhes bonos de titulizacién de activos (pag. 41). Atendiendo,
por otra parte, dhforme 2002. Seguros y Fondos de pensiaeéMinisterio de Economia, Secretaria de Estado de
Economia. Direccién general de seguros y fondos de pensiomasdgsfp.mineco.gsecha de consulta 15 de julio de
2003, el volumen acumulado en los 2.775 planes de pensiones existentes en 2002 (pag. 205), era de 49.373 millones
(p&g. 202) en los que participaron (invirtieron) 6.447.898 participes (cifra con duplicidades) (pag. 212).

12 HavTon, David, Twentieth century continental developments in wealth generation and preser«dtiosts and their
commercial counterparts in continental Europe», The Association of Corporate Trustees, Enero 2002, pags. 38-43; ver
también BRRAS Ay GoNzALEZ BEILFUsS C.,National report for Spainen HyTon, D.J., KORTMANN, S.C.J.J. y ¥RHAGEN,

H.L.E., (eds.) «Principles of Europeustlaw», 1999, Kluwer Law International and W.E.J. Tjeenk\Wk , pags. 162

y 163; QrT1 VALLEJO, Antonio,Las nuevas formas de movilizacion de la propiedad inmueble: especial consideracion de
los Fondos de Inversion Inmobiliari€onferencia realizada el 15 de diciembre de 1996 en la Academia Granadina del
Notariado, pag. 9.

13 De la misma opinién sonABIARA LAPUENTE, Sergio, «Operaciones fiduciarias o trusts en Derecho esp&fiaiby,
nam. 654, septiembre-octubre 1999, pags. 1.839-1.843, que se refiere a los Fondos de Inversion Inmobiliaria y a los
Fondos de Pensiones. También apoya nuestra opindwsB CoLL, FerranExamen de tres «esquemas fiduciarios en
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serlo porque dicha institucion no esta admitida en nuestro ordenamiento juridico y que han sido, en
cierto modo, «disfrazados». Fuera del &mbito financiero, se han legislado en Espafia (y, por lo tanto,
«civilizado»)trustscomo el de la multipropieddd y el reciente patrimonio protegido de las per-
sonas con discapacidad creado por la Ley 41/2003, de 18 de noviembre

De hecho, la férmula délustanglosajén se ha ido exportando a diversas jurisdicciones que,
con mayor o menor éxito, los han ido adaptando a su normativa interna. Naturalmente, los ordena-
mientos decommon lavhan tenido relativamente pocos problemas a la hora de utilizar la flexible
figura deltrust con finalidades financierd8. Han sido los ordenamientos de derecho civil los que
han tenido que afrontar mayores dificultades para recoger una figura fiduciaria con las funciones del
trustanglosajori?, aunque algunos ya contaban con instituciones similatesglo que buscan su
misma finalidad), como son la fiducia romanaB&awind18 o la Treuhandt®.

Tanto el legislador espafiol como nuestros triburflean sido siempre muy reacios a los
negocios de naturaleza fiduciaria, pero sorprendentemente los han ido introduciendo veladamente
en sus normas Yy resoluciones. Para nosotros es peor el remedio que la enfriaedietir, por
un lado se ha rechazado de pleno la conveniencia de admitir la institucion fiduciaria més extendida

el Derecho espafiol (La venta en garantia, la legitimacién dispositiva sobre bienes con titular y la gestion de patrimo-
nios sin titula), «Estudios juridicos en homenaje al Profesor Luis Diez-Picazo», Tomo |, Madrid, 2003, Thomson-Civitas,
quien se refiere a ellos como «esquemas fiduciarios», a los que diferencia del negocio fiduciario propiamente dicho (STS
26 de abril 2001, referida a la venta en garantia) (pags. 221y 222).

14 Del que nos habladmara LAPUENTE, Operaciones fiduciarias,.pag. 1.839.

15 De proteccién patrimonial de las personas con discapacidad y de modificacion del Codigo Civil, de la Ley de Enjuiciamiento
Civil y de la Normativa Tributaria con esta finalidad (BOE 19 de noviembre 2003, num. 277, pag. 40.852). Este patri-
monio esta destinado a cubrir las necesidades del incapaz (que es el beneficiario de esta fiducia) (arts. 2.1y 5.4 Ley
41/2003). Viene definido en la ley (Exposicion de Motivos Il) como conjunto de bienes y derechos, sin personalidad juri-
dica que se somete «a un régimen de administracion y supervision especifico»; es un patrimonio devdeksmerindgen
Asi, este «patrimonio» tiene las tres figuras tipicasrdsiio de lafiducia: el beneficiario es el incapaz; el constituyen-
te (settlor) puede serlo él mismo, sus padres o tutores o el guardador de hecho (art. 3.1 Ley 41/2003); y el administrador
(trusted seré el propio beneficiario o el que se designe en el documento publico de creacion del patrimonio o la resolu-
cion judicial de constitucién (art. 5.1y 6 Ley 41/2003).

16 Hablamos de Canadé (excepto Québec), Irlanda, Estados Unidos (excepto Louisiana), Australia, Nueva Zelanda, entre
otros. También podriamos incluir aqui los sistemas mixtos de Derechoa@iviimon lawcomo son el escocésHR,

K. G. C.,National report for Scotlanden Hayton, D.J., Kortmann, S.C.J.J. y Verhagen, H.L.E., (eds.) «Principles of
European trust law», 1999, Kluwer Law International y W.E.J. Tjeenk Willink, , pag. 68), el maltés (Trust Act 1988) o
el de las islas Mauricio (Trusts Act 1989, s. 2).

17 Tenemos los ejemplos de Argentina (arts. 1y 14 Ley 24.441 de 1995), México (LGTOC), Honduras (art. 1.048 Cddigo
de Comercio), Colombia (art. 1.233 Codigo de Comercio), Costa Rica (art. 634 Cdodigo de Comercio), Chile (arts. 132,
136 y 138 Ley 19.301), Venezuela (art. 1 Ley 23 de julio 1956), Rusia (Decreto 2.296, 24 de diciembre 1993), Japén
(Ley detrusts 1922), Liechtenstein (art. 897 Personen- und Gesellschaftrecht 1926), Luxemburgo (art. 2 Decreto Granducal
19 Julio 1983), Louisiana (art. 1731 LouisidmastCode 1964, insertado en el Cédigo Civil), Israel (Codigadedt
1980), Québec (arts. 1260-1298 Cédigo Civil del Québec) y Etiopia (art. 516 Cdédigo Civil de Etiopia 1960).

18 |nstitucion fruto del derecho romano-holandés, esté vigente en Holanda (art. 3:126-165 BNW) y fue exportada a Sudafrica
en la figura deBewindhebbe(Lurol, Maurizio, Trusts: a comparative studyraduc. Simon Dix, Cambridge, 2000,
Cambridge University Press. pag. 298).

19 |nstitucién creada jurisprudencialmente en Alemania.

20 vid. Infra.

21 De esto parecen ser mas conscientes en el extranjero que en nuestravpais {iWentieth.., pag. 31).
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en el mundo, dgkust(ni tan siquiera se ha ratificado el Convenio de La Haya de 1985), y, por otro,
se han ido creando instituciones parafiduciarias, como los vehiculos financieros objeto de este estu-
dio, que actualmente mueven millones de euros. La estructurardst@amglosajon es la siguiente:

Conveyance transmision
del titulo legal

o) > T
(trustee tiene la propiedad legal
: pero la detenta en beneficio dek-
(owner, propietario legal, tui que trusto beneficiario)
constituyente detrust o :
settlon

(cestui que trusb beneficiario: el
que recibe la propiedad en equida
y tiene el disfrute efectivo de I
finca)

o

Comparando esta estructura con los vehiculos financieros objeto de este estudio,2fenemos

Participan n i i
articipante e Fondos financieros

la estructura Descripcion Trust del Common law ~
o espafioles
fiduciaria
Es quien cons-| Ownero settlor. Puede ser: 1) Puede ser unantidad de
tituye la fidu- crédito madrede la que

1) un tercero distinto del fidu-
ciario y del beneficiario;

2) o puede ser, al tiempo, tam- )

Constituyente bién eltrusteg(uno que deten- clero; o

ta la plena titularidad de un 2) 9 ble.n puedg Ser huuqa-

derecho se declara él mismo 'O MiSmMo quien o.rganlce un

fiduciario y la pasa a gestio- fondo_ para gestionarlo en

nar en beneficio de otro) beneficio de otros.

cia depende, de una u otra

manera, el vehiculo finan{

22 Una mayor explicacién puede encontrarse #sANREAZNAR, Sergio, «Seis temas demmon law, La Notaria febre-
ro 2003 y en los escritos que alli se citan.
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Participante en

la estructura
fiduciaria

Constituyente
(cont.)

Fiduciario

Beneficiario

Descripcion

Es quien tiene
facultades para
gestionar los
bienes coloca-
dos en fiducia

Es quien reci-
be los benefi-
cios derivados
de los bienes
colocados en
fiducia

Fondos financieros

Trust del Common law o
espafioles

3) O puede pasar a ser el bene-
ficiario: uno declara a otro
trusteede un derecho propio
del que pasa a ser mero
beneficiario

Trustee Eltrusteeencommon |  Sociedad gestordDesempefia
law tiene la propiedad legal las mismas funciones que el
(meramente para gestion) en trusteeanglosajén, aunque sin
beneficio de lobeneficiaries detentar ninguin derecho domi-
Para operaciones financieras el nical sobre los bienes que ges-
trusteesuele ser corporativo, tiona. A cambio, tiene derecho
dada la administracién profe- a cobrar una comision por sus
sional que conlleva umnustde servicios.

estas caracteristicd3y tiene

derecho a cobrar una comision

por sus servicios.

Beneficiary Detenta la propie-| Los inversores en los fondos.

dad en equidad que le facultaa Estos, sea cual sea su posicion

recibir los beneficios/rendi-| juridica (copropietarios o coat

mientos de las cosas colocadas creedores), siempre tienen dere-

entrust cho a los rendimientos que se
derivan de las cosas colocadas
en el fondo (tipo dominio) o
gue se generen por causa de
éstos (tipo crédito).

Por lo tanto, en esencia, nuestros vehiculos financierasustg en tanto que cumplen per-
fectamente con la estructura de sus referentes en derecho comparado, aunque no pueden ni den
minarse asi ni estan amparados por una institucién conocida en nuestro derecho que cumpla su
requisitos. Y esto conlleva una serie de riesgos que no siempre son valorados en toda su amplitud n
por el propio legislador ni por los agentes juridicos ni econémicos:

23 Datos sobre losusteescorporativos en BropPeEconomics «Economic and financial analysis of commercial and pri-
vate trusts in the United Kingdonibhe Association of corporate trusteesero 2002, pags. 16 y 17.
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a) Insequridad juridiceDicha inseguridad juridica para los participantes en este tipo de nego-
cios proviene de que no sélo no existe una normativa comdn que dé cobertura a estas ins-
tituciones fiduciarias, sino que ademas dicha normativa es vacilante respecto a los efectos
gue pretende provocar a lo largo de la jurisprudencia del TS y en ocasiones es descartada
abiertamente por ésté

b) Rigidez Dada la ausencia de una normativa fiduciaria comun, el legislador se ve necesita-
do de una ley especial que prevea las caracteristicas para cada institucion (y sus partici-
pantes) siempre que pretenda importar un exitoso vehiculo financiero de un ordenamiento
extranjero. Asi acaba de volver a suceder con la introduccion en Espafia de la titulizacion
sintética a través de la Ley 62/2003.

¢) Incoherencias dentro del ordenamiento juridizgado que cada institucién parafiduciaria
tiene su propia regulacion y problematica, desamparada de normativa general y diferente
respecto a otras instituciones parafiduciarias, en caso de darse alguna problematica juridi-
ca no puede acogerse a ninguna normativa por analogia y, si lo hace, desvirtuara a la ins-
titucion (ej. los patrimonios tipo deuda poco tienen que ver con los de tipo copropiedad),
COMo veremos.

d) Problematica en su tributacidbe hecho, la eficacia de todos estos vehiculos se ha visto
mermada, en cierta manera, por su tratamiento impositivo. Asi, el legislador ha decidido
gue sin ser empresas deben tributar como empresas, desconociendo que, en su raiz y ori-
gen, urtrustes la antitesis y alternativa a una empresa en los ordenamientos anglosajones.
De este modo, ni los REITSs, ni Ipsolsde laspass-throughsi de las REMICs estadou-
nidensegs tributan a nivel de entidad. No obstante, debemos advertir que excesivas ven-
tajas fiscales podrian convertir a Espafia en un paraiso fiscal como Liechtenstein o las Islas
Caiman, lugar por cierto, donde se realizan muchas operaciones financieras provenientes
de la Gran Bretafiaff-shore trustp2e.

Todo el volumen de negoc?d que generan estas instituciones parafiduciarias tiene débiles
bases juridicas que amenazan con desmoronar el sistema en caso de que empiecen a aparecer p
blemas (impagos de valores, concursos de fondos o sociedades gestoras, etc.).

De la naturaleza juridica de estos vehiculos en Espafia, de su optimizacién juridico-financie-
ra y de su problematica tributaria hablaremos en el presente estudio.

24 \/id. infra.

25 v/id. infra.la explicacién de estas figuras.
26 También ver mas adelante.

27 vid. suprlos datos que hemos aportado.
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3. LOS DOS TIPOS DE PATRIMONIOS FINANCIEROS SIN PERSONALIDAD EN
ESPANA

Los diferentes tipos de fondos de cosas pueden ser clasificados en dos, desde el punto de vist

del inversors;

» Los patrimonios tipo copropiedad.

» Los patrimonios tipo deuda.

Los primeros se caracterizan, esencialmente, porque sus inversores son copropietarios del

fondo y la obtencion de rendimientos esta justificada con ese titulo dominical. Ejemplos de este tipo
son los fondos de inversion colectiva de caracter finan(@eta 29 a 31 Ley 35/2003), los fondos

de

inversién inmobiliaridarts. 35 a 38 Ley 35/2003 y art. 15 Orden 24 de septiembre 1993) y los

fondos de pensioné8(art. 8.4 RDL 1/20023°.

En lospatrimonios tipo deuda, los inversores son acreedores del fondo (y en base a ese dere-

cho de crédito obtienen los rendimientos), como sucede en los fondos de titulizacién higbtecaria
y en los_fondos de titulizacién de actiis

Cada uno de estos tipos tiene sus propias caracteristicas, que vemos a continuacion.

28

29

30

31
32

El punto de vista de la clasificacién no es baladi, sino que resulta esencial para luego entender cada una de las estructu
ras, derechos y obligaciones de las partes y la naturaleza juridica de los fondos.

A diferencia de lo que ocurre con el resto de fondos tipo dominio, la legislacién de los fondos de pensiones no especifi-
can claramente que los participes tengan un derecho dominical sobre el fondo. Salvo algunas particularidades, lo esen-
cial en estos fondos para clasificarlos donde lo hemos hecho es que no se trata de que una Sociedad Gestora organice L
fondo mediante unos activos que le facilita otra entidad con el dinero obtenido de los inversores, sino que su finalidad
es la de recolectar las inversiones a través de los planes de pensiones, que seran colocadas (integradas) en un fondo g
puede ser compartido por mas de un plan (aunque mas del 50% tenian vinculado s6lo un plamfegienz002iel

Ministerio de Economia, pag. 201). Segun el articulo 8.4 RDL 1/2002 esta claro que los participes son copropietarios de
lo que aportan al plan y, por extension, de la parte del fondo en la que se integra su inversion. Por dltimo, aunque este
tipo de fondos tienen algunas particularidades respecto a los fondos dominicales ortodoxos (gj. la preexistencia del fondo)
su naturaleza juridica y econémica es mas préxima a una inversion (cuyos rendimientos se obtendran a la jubilacion, baja
laboral o defuncién) que a los fondos de titulizacion (fondos tipo deuda).

Este articulo dispone que los recursos patrimoniales afectos a cada plan de pensiones perteneceran a los participes y ben
ficiarios en dicho plan y, segun los articulos 2 y 11.8 y 9 RDL 1/2002, los fondos de pensiones son patrimonios creados
al exclusivo objeto de dar cumplimiento a los planes de pensiones, de manera que a un mismo fondo pueden vincularse
varios planes, cosa que no quita que lo invertido en cada plan por los participes les siga perteneciendo a ellos aunque
naturalmente, ya gestionados por otro, la sociedad gestora (art. 13 RDL 1/2002).

Articulo 5 Ley 19/1992.

Articulo 1 RD 926/1998.
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3.1. Los fondos en copropiedad.

3.1.1. Caracteristicas.

Todos los fondos tipo copropiedad tienen una serie de caracteristicas céinunes

a) Los inversores se convierten, por ley, en copropietaabfondo (participes). Es decir,
adquieren un certificad® de cotitularidad indivisa (participaciones) sobrepool de
bienes que el gestor se encargara de ir adquiri®#ntlas participaciones no tienen un
valor nominativo (a diferencia de los valores emitidos en estructuras tipo deuda) sino
gue su valor depende del valor de los bienes que componen el fondo en cada momento
dividido por el nimero total de participacior®y son consideradas valores negocia-
bles (art. 7.1 Ley 35/2003).

b) Los beneficios de los inversores provienen de los rendimigetesrados por los bienes
colocados en @dool. El gestor se encarga de invertir las cuantias desembolsadas por los
inversores en activos que den rendimientos: todo tipo de valores negociables en caso de
fondos de inversion colectiva de caracter financiero (art. 30 Ley 35/2003), en fincas, mayo-
ritariamente, en caso de fondos de inversion inmobifiéoigen caso de Fondos de Pensiones,
en valores negociables, depdsitos bancarios, fincas o en créditos hipotecarios (art. 16.1.2
RDL 1/2002). La calidad, riesgo y naturaleza de los activos en los que se invierte depen-
deran de las caracteristicas que tenga o se le quiera dar al fondo. Asi, no sera lo mismo un
fondo compuesto por letras del tesoro y cédulas hipotecarias, cuya ponderacion de riesgo
es del 0% y del 10% respectivamente atendiendo al articulo 69 de la Directiva 2008#12/CE
gue un fondo compuesto mayoritariamente por opciones y créditos sin garantizar cuya pon-
deracion del riesgo puede llegar hasta el 100% (art. 30.2 Ley 35/2003). Por lo tanto, el ries-
go de las inversiones es asumido directamente por los participes en lo$¥pldosua-
les pueden ver como la cantidad que han invertido se ha visto disminuida a causa de las
fluctuaciones econdmicas y del riesgo asumido.

33 Pueden irse comparando con las caracteristicas de los de tipo deuda en el apartado 3.2.1.

34 Representado en un certificado nominativo o por anotacion contable (art. 12.2 Reglamento).

35 Articulos 3.1y 7.1 Ley 35/2003, articulo 18.1 Orden 24 de septiembre 1993 y articulo 16.1 RDL 1/2002.

36 Articulos 7.1y 2 Ley 35/2003 y 19.1 Orden 24 de septiembre 1993.

37 Articulo 36 Ley 35/2003 y articulo 4.1 Orden 24 de septiembre 1993.

38 Directiva 2000/12/CE del Parlamento Europeo y del Consejo de 20 de marzo de 2000 relativa al acceso a la actividad
de las entidades de crédito y a su ejercicio (DOCE L 126 de 26-5-2000, pag. 1).

39 para los Fondos de Pensiones se establecen porcentajes minimos de inversién segura (art. 16.1.2 RDL 1/2002) y topes
en inversiones mas arriesgadas (arts. 16.2 y 4 RDL 1/2002), lo que también se establecia para los Fondos de Inversion
Mobiliaria en la Ley 46/1984 ademés de determinados beneficios [arts. 4.1 b) y 4.2], pero que se deja ahora para desa-
rrollo reglamentario en el articulo 30.3 Ley 35/2003.
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¢) Los inversores son propietarios s6lo hominalméhiesto que su «derecho de propie-
dad» consiste, esencialmente, en el derecho a obtener el reembolso del valor (liquidativo)
de sus participaciones y obtener informacién sobre el fondo (art. 5.2 Ley 35/2003, art. 19.5
Orden, art. 8.5y 6 RDL 1/2002}. En cambio el fondo esta administrado por un gestor
que no es propietario de las cosas del fondo pero que tiene por ley todas las facultades domi-
nicales para administrar pboly realizar las inversiones necesarias (arts. 40 y 46.2 Ley
35/2003 y art. 13 RDL 1/2002 en contra del art. 348 CC). O sea, que los inversores, aun
siendo copropietarios del fondo ni lo pueden disolver, ni gestionar, ni realizar las inversio-
nes que ellos consideren. Todas estas facultades estan atribuidas necesariamente a un te
cero: la sociedad gestora (SG). Por ley, ademas, la SG deberéa actuar siempre en interés d¢
los participes (art. 46.2 Ley 35/2003) y tiene derecho a cobrar comisién por sus servicios.
De que la SG cumpla con sus obligaciones para los inversores, debe encargarse el deposi-
tario, que tiene funciones de vigilancia y de garantia de los activos del fondo (arts. 57 y 60
Ley 35/2003 y 21 RDL 1/2002¢. SG y depositario estan obligados a exigirse responsa-
bilidad mutuamente si incumplen sus obligaciones hacia los participes, pero esta accion
deben realizarla siempre en nombre (y en beneficio) de los participes (arts. 46.4y 62.2 Ley
35/2003 y art. 22 RDL 1/2002). Si es el depositario quien incumple, los participes pueden
iniciar la accién de responsabilidad contra él (art. 62.2 Ley 35/2003), y, naturalmente, y en
base al articulo 46.4 Ley 35/2003 y 22 RDL 1/2002 también podran los inversores dirigir-
se contra la SG, que debe cumplir sus obligaciones con la diligencia «de un ordenado empre-
sario y de un representante leal» (art. 40.4 Ley 35/2003).

d) Normalmente, los inversores preexistetos FICF, a lo que parecia obligar el derogado
articulo 17.3 Ley 46/1984, pero que ha flexibilizado el articulo 4 Ley 35/2003, que sefiala
que se constituira cuando se documente por contrato la existencia de una o varias aporta-
ciones iniciales aunque la suscripcion publica de participaciones puede realizarse con ante-
rioridad a la constitucion. Por su parte los fondos de pensiones pueden ser preexistentes a
la existencia de inversores (participes) ya que puede ser que los planes de pensiones (a tra
vés de los cuales se vehiculan las aportaciones de los participes) les queden vinculados pos
teriormente [art. 6.1 d) RDL 1/20023. Lo que si tienen en comun todos los fondos tipo
copropiedad es que son fondos abiertos, puesto que el gestor puede ir comprando y ven-
diendo los activos del fondo para asi aumentar la rentabilidad y equilibrar el riesgo (arts.
1.1y 3.1 Ley 35/200y art. 16 RDL 1/2002).

40 Articulo 3.1 Ley 35/2003 y articulo 18.1 Orden 24 de septiembre 1993.

41 E| derecho de reembolso de los FICF se determinara reglamentariamente aunque la SG podra pedir comisién por reem-
bolso (arts. 7.3 y 8 Ley 35/2003). El derecho de reembolso de los fondos de inversién inmobiliaria es mas restringido
tedricamente debido a la iliquidez de los activos que los componen, aunque ello puede provocar una menor competiti-
vidad frente a fondos extranjeros mas flexibles, en los que el reembolso es automatico y diario (art. 38.2 Ley 35/2003);
y en los fondos de pensiones las prestaciones se realizaran sélo en caso de jubilacién, incapacidad laboral o muerte de
participe o beneficiario.

42 En los fondos de pensiones existe también la figura de la comisién de control, que supervisa la actuacién de la sociedad
gestora (arts. 13 y 14 RDL 1/2002).

43 No obstante, a finales de 2002 el 11% de los fondos existentes no tenfan ningtin plan vinculadénéegta 2002
del Ministerio de Economia, pag. 201.
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e) En caso de concurso de la SG, el fondo no se extingue automaticéanerid.2 Ley
35/2003), pero deberéa cesar en la gestion del fondo. Para los FICF se deja para desarrollo
reglamentario que sucede con el fondo, aunque hasta ahora se hacia cargo el depositario
si en un afio no se encontraba SG sustituta, el fondo quedaba liquidado, el mismo régimen
gue se prevé aun para los Fondos de Pensiones (art. 23.3 RDL 1/2002). El fondo se extin-
gue segun lo dispuesto en el Reglamento de gestion del fondo y las causas establecidas
legalmente [art. 24 Ley 35/2003 y art. 11.2.e) RDL 1/2002]. En cualquier caso, parece que
la tendencia es que el fondo no puede subsistir sin géstor

3.1.2. Problemética.

a) Naturalmente, lo mas importante es cédmo puede ser alguien propietario sin tener ningin
derecho més que el de beneficiarse de la cosa (fondo); ello es mas propio de un usufruc-
tuario que de un propietario. Ademas, si los bienes incluidos en el fondo perteneciesen real-
mente a los participes, estos bienes aportados deberian responder por las deudas contrai
das personalmente por éstos, como los bienes de la sociedad de gananciales responden pc
las obligaciones contraidas por los conyuges (art. 1.367 CC) o la comunidad hereditaria por
las deudas contraidas por los herederos (art. 1.083 CC) y no es asi (art. 6.2 Ley5/2003)

b) Personificacion del fondo. Estos fondos, aunque carezcan de personalidad juridica (art. 3.1
Ley 35/2003) pueden (o deben, en algunos casos) inscribirse en el Registro Mercantil (arts.
10.6 Ley 35/2003 y art. 11.1 RDL 1/2002); reciben tratamiento en la Ley 35/2003 de
«Instituciones de Inversién Colectiva» (de caracter financiero o no) incluyendo tanto a fon-
dos como a sociedades con tratamiento idéntico en muchos casos (arts. 29 y 35); es el fondo
quien responde por €l mismo por sus deudas (art. 6 Ley 35/2@@3wacontrariy art. 12
RDL 1/2002); se practican algunas anotaciones sobre el fondo en si en el Registro de la
CNMV [art. 25.3 c) Ley 35/2003], etc. Los fondos actdan, en definitiva, como una entidad
mas en el trafico juridices.

c¢) El derecho de gestion que la SG tiene sobre el fondo pretende emular la posibilidad que
tiene untrusteeanglosajon de administrar un fonsia que sus propios acreedores puedan
dirigirse contra el fondo. Las leyes de los fondos de inversion colectiva y de pensiones reco-
gen este aspecto expresamente (art. 12.2 RDL 1/2002 y art. 6.2 Ley 35/2003), porque tal
proteccion no se puede extraer de los principios del derecho civil, a diferennistigle
se sustenta por los principios deimmon law es una de sus caracteristicas esenciales

44 Aunque sigan existiendo muchos «copropietarios» del mismo (los inversores), lo que denota la debilidad de esa «copro-
piedad»; en logrustsingleses se suele permitir que los beneficiarios gestionen ellos mismos los bienes colocados en el
fondo fiduciario, lo que no parece ser posible en este caso nuestro (posibilidad de intelpeaeh @f trusy ejerci-
tar eltracing o simplemente removerlo y sustituirlo sin causa; veriv, Jill E.,Hanbury & Martin. Modern Equity
152 Edicién, Londres, 1997, Ed. Sweet & Maxwell Ltd., pags. 611 y 659).

45 En el mismo sentido @1 VALLEJO, Las nuevas formas, pag. 12.

46 \ier también en este sentido aMVALLEJO, Las nuevas formas.pag. 15 sobre los fondos de inversién inmobiliaria.

47 HansmanN, Henri y MatTel, Ugo, «The functions of the trust law: a comparative legal and economic anaiesis»,

York University Law Reviewlayo, 1998, pag. 438.
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En conclusion, estos instrumentos financieros tienen aceptacién en el trafico econémico pero
desde el punto de vista juridico tienen una serie de incoherencias que los hacen estructuralmente
débiles: no tienen personalidad pero estan personificados, los propietarios no tienen facultades domi-
nicales, las cuales estan transferidas al Gnico que por ley no es propietario (gestor), sin gestor el fondc
apenas puede subsistir un afio, etc. Parece claro que estamos ante una institucion fiduciaria, al est
lo trusteeanglosajorf8ya que se trata de unos patrimonios separados, constituidos por una entidad,
gestionados por esa u otra entidad en beneficio exclusivo de unos terceros. Desde nuestro punto d
vista, para esclarecer las relaciones juridicas que se dan dentro de cada estructura es necesario ac
dir a la fiducia, ya que ninguna institucion presente hoy en nuestro ordenathgurede dar res-
puesta a estas incertidumbres.

3.2. Los fondos tipo deuda.

3.2.1. Caracteristicas.

Los fondos de este tipo comparten una serie de caracteristicas comunes que pasamos a det:
llar a continuacion:

a) Los inversores en el fondo son acreeddedsnismo. Es decir, tienen un derecho distinto
del de propiedad sobre el fondo que les faculta a recibir los rendimientos que éste genera;
este derecho es un derecho de crédito legalmente no garaffizadioque puede tener
cierta prelaciéon segun la escritura de constitucién del fondo. Los inversores reciben valo-
res que representan dicho derecho de crédito a la percepcion periédica de intereses y a lg
devolucion del principal invertido. Estos valores son los bonos de titulizacion hipotecaria,
emitidos por los FTH (art. 5.1 Ley 19/1992 y Exposicién Motivos RD 926/1998), y los
bonos de titulizacién de activos, emitidos por los FTA (art. 2.3 RD 926/1998).

b) Los fondos deben estar constituidos por una serie de activos que generan unos rendimien
tos periédicagen forma de principal e intereses) para asi poder hacer frente a los pagos
debidos a los inversores. Estos activos pueden ser participaciones hipotecarias, créditos o
valores que conlleven un derecho de crédito.

48 0 al menos una estructura fiduciaria (tal y como concluymBa CoLL enExamen de tres, pag. 221 para los Fondos
de Titulizacién). Ademasiid. infra. el papel defrusteeanglosajén en losnit trusts

49 E| mandato, insistimos, es insuficiente: los beneficiarios no pueden remover a la SG y sustituirla por otra (art. 1.735 CC),
ni darle instrucciones (art. 1.719 CC), ni revocar el mandato (art. 1.732 CC). Ademas, los beneficiarios carecen de cual-
quier facultad de disponer de los bienes de los fondos (en contra de los arts. 1.733 y 1.713.2 CC), mientras que la SG
tiene amplias facultades que van mas alla del mandato general (art. 1.713 CC) puesto que puede enajenar los activos di
los fondos sin necesidad de mandato expreso y ademas sus acreedores personales no pueden dirigirse contra el patrim
nio que administra.

50 Articulos 5.6 y 8 Ley 19/1992 para los FTH y articulo 2.3 RD 926/1998.
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Los activos a incluir en Igzooldependen de la naturaleza del mismo. Asi, si se trata de un
FTH, deben ser participaciones hipotecarias (art. 15 LMH) sobre créditos hipotecarios rete-
nidos por la entidad que los origind (art. 5.4 Ley 19/1992) y con determinadas caracteris-
ticas y requisitos de calidad (art. 5 LMH). Desde la reforma de la Ley de Medidas de Reforma
del Sistema Financierd también pueden titulizarse créditos hipotecarios de «peor cali-
dad» (segundas hipotecas, etc.) mediante los FTH y la emisién de certificados de transmi-
sion de hipotecas, cosa que ya hemos criticado en otro lugar puesto que puede dar lugar a
confusiones entre los inversof@sSi son FTA, deben tratarse de créditos (distintos de los
hipotecarios, si no seria un FTH) o valores (créditos al consumo, obligaciones con o sin
garantia, cédulas territoriales, etc.) que den un flujo de capital €stable

c¢) Existe un gestor (SG) que se encarga, precisamente, de administrar gt fdadestor esta
dotado de unas facultades que le permiten cobrar los rendimientos de los créditos y pagar
con ellos a los inversores. El gestor nunca puede actuar en su propio beneficio, sino que
siempre debe hacerlo en beneficio de los inversores (art. 6 Ley 19/1992 y art. 12 RD 926/1998).

La titularidad y la naturaleza de estos fondos estan poco definidas en las leyes, que se
limitan a decir que son patrimonios (cerrados (FTH) o cerrados y abiertos (FTA)) sepa-
rados sin personalidad juridica (arts. 5.1 Ley 19/1992 y art. 1 RD 926/1998). Nada se
explica al respecto de quién es el propietario/titular de estos fondos mientras legalmen-
te se definen como «separados».

d) Los fondos preexisten a los inversor@smo normalmente la entidad gestora que consti-
tuye el fondo es una entidad dependiente de la originadora de los activos (empresa hija),
ésta le concede un préstamo para iniciar la constitucion del fondo para posteriormente ges-
tionar la emisién de los valores de los que obtendréa el rendimiento definitivo para devol-
ver el préstamo a la empresa madre. No obstante, es muy corriente en la practica bancaria
gue los inversores ya estén buscados antes de realizar la emisién, para evitar sorpresas. Lot
fondos no son tan abiertos como los de tipo copropiedad (art. 5.3 Ley 19/1992).

51 | ey 44/2002, 22 noviembre (BOE 23 de noviembre de 2002, nam. 281).

52 véase MsSARREAZNAR, Sergio El Anteproyecto de ley financiera y la refinanciacion crediticia: una reforma inadecua-
da e innecesariaBoletin del Centro de Estudios Registrales de Catalufia», nim. 98, 2002.

53 |os valores emitidos a cargo de los FTA, los bonos de titulizacién de activos, conllevan, segun la Orden Ministerial 13
de abril 2000 (BOE 26 de abril 2000, nim. 100), el mismo riesgo que el que tenga el activo mas arrieggakiiedel
cobertura (art. 1). Cuestionamos desde aqui la legalidad de esta disposicion, dado que carece de apoyo legal de ningur
tipo ni tampoco en la Directiva 2000/12/CE (arts. 43 a 45); dudamos de la competencia del Ministerio de Economia y
Hacienda para valorar el riesgo de unos valores. Como ejemplo, apuntamos la ponderacién de riesgo que les correspon-
de alos BTA que se emiten solp@olsde cédulas hipotecarias (valga como ejemplo la emision de AyT cédulas cajas V,
de noviembre de 2003): siguiendo a la Orden Ministerial, a dichos BTA les corresponde una ponderacion del 10%, igual
que las cédulas hipotecarias por ellas mismas. Pero el riesgo real de impago de los BTA es mayor que el de las cédulas
puesto que éstos ni tienen la garantia general de aquéllas de un patrimonio mas alla del pool, ni la garantia especifica:
un derecho de crédito privilegiado y la consideracion de créditos contra la masa en caso de concurso de la entidad, aten-
diendo a la Ley Concursal (disposicion final 19.2). Sélo tienen una accién por dafios contra la SG y acciones muy dilui-
das y en ningln caso garantizadas contra el fondo; deben irse amortizando cuando no hay bienes suficientes respaldan
do al fondo (a diferencia de las cédulas, para las que existen diversos mecanismos). La decisién del Ministerio parece
haber sido realizada en base a politica econémica y es, en cualquier caso, cuestionable su legitimidad.
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e) En caso de concurso de una SG de FTH o de un5F3@ aplicaréa el articulo 19 RD
926/1998 (por analogia en caso de tratarse de un FTH). Este precepto dispone la susti-
tucion de la SG en concurso en el plazo de 4 meses; de lo contrario, el fondo debera
extinguirse, cobrando los bonistas segun lo estipulado en la escritura de constitucién del
fondo (art. 5.6 Ley 19/1992).

La utilizacion de estas estructuras por parte de cualquier entidad de crédito que tenga en su
balance créditos conlleva una consecuencia inmediata: los créditos son borrados de su balan-
ce y pasan a pertenecer al fondo. Esto le comporta una serie de ventajas:

« Laremocién de créditos del balance de la entidad de crédito conlleva también la remo-
cion del riesgo que éstos comportan (50% para la mayoria de los hipotecarios y del 100%
para los no garantizados, atendiendo a los criterios de Basilea | de 1988), traspasando-
lo al fondo. Este riesgo es, esencialmente, el riesgo de impago por parte del deudor hipo-
tecario, de manera que no debe preocuparse mas por él (lo asumen, desde entonces, lo
inversores en los valores titulizados).

« Con la remocioén del riesgo se reduce también la cantidad de recursos propios que
debeconservar la entidad emisora (en base al coeficiente del 8% de recursos propios
para contrarrestar el riesgo).

» Para las entidades que participan en la titulizacion hipotecaria, esto supone una diversi-
ficacién en las fuentes para su refinanciacion de hipotecas, disminuyendo, con ello el
riesgo de los tipos de interés que supone una refinanciacion simplemente por depdsitos
(como, de todas formas, sucede en la mayoria de ©asos

« Para las entidades que participan en la titulizacion de activos, la creacion de estos fon-
dos les supone un acceso inmediato al mercado de valores adquiriendo una financiacion
mas barata y rapida que el clasico préstamo obtenido de las entidades de crédito. Esto
es especialmente interesante para las sociedades que tengan una baja valoracién por part
de las agencias dating y que dificilmente podrian obtener un préstamo con buenas
condiciones. Creando yoolde activos que generen unos rendimientos periddicos ais-
lados de su propio patrimonio general se aseguran que determinados inversores colo-
quen su dinero y puedan con ello financiar asi su actividad. Lo mismo sucede con las
entidades de crédito que quieran financiar sus préstamos hipotecarios: en lugar de recu-
rrir a los poco fiables depoésitos o de demandar un préstamo interbancario cuando el volu-
men sea muy considerable, puede recurrir a la titulizaéion

54 puede verse una explicacién méas extensa, comparandola con los supuestos de concurso de una SG de un fondo de inve
sion colectiva, NSARREAZNAR, La garantia de los valores hipotecarjddadrid y Barcelona, 2003, Ed. Marcial Pons,
pags. 938 a 944.

55 Segun datos de la Asociacién Hipotecaria Espafiola 2808,ahe.eos valores hipotecarios (incluyendo cédulas hipo-
tecarias y BTH) so6lo refinancian el 9,1% del total de créditos hipotecarios.

56 Que junto a las cédulas hipotecarias son los dos grandes sistemas de refinanciacién hipotecaria especifica que existe ni
s6lo en Espafia sino también en Europa y a nivel mundial.
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f) Tanto en la estructura de los F¥Homo en la de los FTA existen dos relaciones fiducia
riasque truncan con el ordenamiento civil:

1.Porun lado, en los FTH los créditos hipotecarios titulizados son simplemente «patrtici-
pados» (sobre ellos es emitida una participacion hipotecaria) y son retenidos por quien
los origind (el acreedor hipotecario/entidad de crédito), el cual sigue administrandolos
respecto a los deudores hipotecarios (arts. 65 y 66 RMH), aunque el participe/cesiona-
rio (el FTH) adquiere una serie de derechos sobre dichos créditos (entre ellos el de reci-
bir los flujos de capital que generan y el ejercicio de la accién hipotecaria en determi-
nados casos, art. 66 RMH) sin ser el auténtico «nuevo» acreedor hipdfecario

Vemos, por lo tanto, aqui la primera relacion fiduciaria en un FTH: el «gestor» del cré-
dito hipotecario es la entidad de crédito que lo concediditer® o trustee?), la cual

recoge los beneficios del crédito hipotecario y los pasa al FTH que es quien tiene parti-
cipado el crédito y quien se beneficia de él (en derecho anglosajon beriafadiary.

Con el fin de que la entidad de crédito tenga algin derecho para continuar gestionando
los créditos hipotecarios, sigue siendo formalmente la titular de los créditos (cosa que,
Ccomo veremos, ni siquiera se respeta en los FTA).

Por otro lado, I@egundarelacién fiduciaria en un FTH es la que se establece entre

la SG del FTH y los titulares de los bonos de titulizacién hipotecaria (BTH). El fondo
separado que constituye el FTH es gestionado por l&r@ste en beneficio exclu-

sivo de los titulares de los BTHdneficiarie} (art. 6.1 Ley 19/1992), siendo el creador

de esta fiducia la entidad de crédito (ésta separa de su patrimonio una serie de crédi-
tos hipotecarios para que sean gestionados por la SG en beneficio exclusivo de los
bonistas).

2. En un FTA también se dan ambas relaciones fiducid@aprimera, no obstante, es
incluso mas evidente que en los FTH. En éstos, el legislador se ha preocupado por lo
menos de darle algun derecho o titulo a la entidad de crédito para que tenga la facultad
de continuar gestionando los créditos hipotecarios (es todavia acreedora hipotecaria a
todos los efectos menos en el de recibir los beneficios de los créditos).

57

58

59
60

Para un andlisis de su estructura y su critica, vées&RREAZNAR, Sergio, «The funding of the mortgage loans in Spain

by the issue of mortgage securities. Their legal structti@ssing construction. An interdisciplinary taskl. 1, Coimbra,

2002, International Association for Housing Science y Universidad de Coimbra, pag. 349 a 353.

De hecho, las participaciones hipotecarias del articulo 15 LMH cumplen la mision de extraer del patrimonio de la enti-
dad de crédito que ha originado los créditos hipotecarios titulizados sin tener que recurrir al articulo 149 LH con los gas-
tos que ello conllevaria (a titulo de ejemplo, la titulizacién de 22.956 créditos hipotecarios (600 &)llecaso fue

la emision de Foncaixa Hipotecario 1. Fondo de titulizacion hipotecaria (julio 1999)- si tuviese que hacerse mediante
cesion ordinaria de créditos hipotecarios conllevaria unos gastos de 6,89 r&illeer@endo en cuenta la reduccion de

la disposicion adicional 2.2 RD 926/1998, circunstancia que convertiria en antieconémica la operacion).

Es lo que seria en una emisiénndertgage-backed securiti¢8IBS) anglosajona.

Es lo que seria desde el punto de vistdadebf trustsanglosajon; en concreto en Inglaterra estariamos afte Rose

trust (vid. infra). En estdrust, pensemos que la entidad de crédito o servicer seria también la constissttiotedel

trust (porque antes de participar los créditos hipotecarios era titular de los mismos en pleno derecho y ahora sigue sien-
do solamente la titular formal, siendo el nuevo titular Gtil el FTH).
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Asi, en los FTA el articulo 2.2 fine RD 926/1998 sefiala que la cesion de los activos
debera ser completa pero que la entidad que ha creado el crédito (valor, etc.) debe por
ley continuar «gestionando y administrando» el crédito cedido a no ser que exista pacto
en contrario. Este pacto, de hecho, es dificil que se dé, porque el FTA, a través de la SG,
carece del personal, experiencia y recursos para poder gestionar todos los créditos y valo-
res que tituliza; por lo tanto, sera la entidad de crédito que los cred, la que continuara
normalmente gestionado estos créditos.

La pregunta es: ¢,de qué derecho es titular la entidad de crédito originadora de los cré-
ditos titulizados para poder continuar gestionandolos una vez los ha cedido «plena e
incondicionalmente» tal y como requiere el RD 926/1998 en su articulo 2.2? de ningu-
no. Naturalmente si ha cedido los créditos, no puede tener ninglin derecho sobre ellos,
a no ser que la ley, como en este caso, haga una «excepcidn» y determine que ella con-
tinuara gestionandolos en nombre propio y por cuenta ajena. Al igual que sucedia con
el caso de los FTH, el lector podra argliir que estamos ante un supuesto de cesién de cré-
dito conmandato legal subyacerfte pero ello no deja de ser mas que una solucién
alambicadé? para un problema mas que extendido, como estamos comprobando en
este estudio; por esta via tampoco es explicable que los titulares de los BTH no se vean
afectos por el concurso de la entidad de crédito y el legislador haya tenido que volver a
«inventar» (algo tarde) el articulo kbfine LMH 63, Estamos ante una relacion fidu-
ciariaex lege donde el fiduciario es la entidad de crédito (que gestiona unos créditos) y

el beneficiario es el FTA (que recibe sus rendimientos).

La segundarelacion fiduciaria es la misma que en los FTH; se establece entre la SGFT
(art. 12 RD 926/1998) y los titulares de los BTA, siendo el FTA el «patrimonio separa-
do» gestionado por la primera en interés exclusivo de los segundos.

En ambas segundas relaciones fiduciarias también podra argliirse que, a diferencia de lo
gue sucede en urustanglosajén, donde el fiduciaritrsteg tiene un derecho domi-

nical formal sobre el fonddr(ist) que lo legitima para administrarlo, nuestros fiducia-

rios (las Sociedades Gestoras de FTH o de FT) no tienen ningin derecho de propiedad.
Y es que esto debe ser necesariamente asi, puesto que nuestro ordenamiento®o admite
la division de la propiedad entre formal y equidad (como el derecho angldsajon)

61 A esta conclusién tuvimos que llegar para las participaciones incluidas en un FRsserBZNAR, La garantia ...
pag. 772.

62 De hecho, la descarta para los fondos de inversién inmobiliaria/eLLEJo, Las nuevas formas,.pags. 10 y 11 por-
que no puede revocarse el mandato a la sociedad gestora ni alin con la unanimidad de los participes ni estos patrticipal
en la eleccién de una nueva sociedad gestora si la anterior resulta insolvente.

63 Vid. infra.una mayor explicacién del porqué de este articulo.

64 Lo corroboran al compararlo con el sistema legal y de equidad anglosajémann y MaTTEI, The functions of ,..
pags. 441y 442.

65 salvando, no obstante, el censo enfitéutico del articulo 1.605 CC, por el cual el enfiteuta hace suyos los productos de la
finca y de sus accesiones (art. 1.632 CC) y se convierte en el titular del «dominio Gtil de la finca», mientras que el duefio
directo se limita a recibir una pensién en reconocimiento de su derecho dominical. Sobre las coincidencias entre la enfi-
teusis y etrustanglosajon, véaseASARREAZNAR, Sergio Estudi del trust anglosaxé en relacié amb el dret immobjliari
«L'exercici de les competéncies sobre Dret Civil de Catalunya», Tirant lo Blanch y Universitat de Girona, pags. 566 a 568.
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Parece claro que la propiedad en equidad la tendrian los titulares de los valores emiti-
dos con cargo a los fondos (significa que se benefician de sus rendimientos) pero, ¢ quién
tendria la titularidad formal equivalente a la legal en derecho anglosajon? Desde nues-
tro punto de vista, la SG no la tiene legalmente pero si que la tiene indirectamente, dado
gue ella es en quien quedan depositadas todas las facultades inherentes al auténtico titu-
lar formal del fondo: el fondo en si mismo. Es el fondo quien es titular de los valores
alli incluidos, es el fondo quien responde por sus propias deudas, es él quien es respon-
sable frente a los titulares de los valores emitidos a su cargo, es el fondo quien adquie-
re los valores para incluirlos; y todo ello lo hace a través de la SG, quien, a su vez, es la
«titular formal» de los bienes incluidos en el fondo, queriendo decir que no puede bene-
ficiarse de ellos sino que simplemente los gestiona en beneficio de los titulares de los
valores emitidos a cargo del fondo, como legalmente esta estipulado. Esta argumenta-
cion es la Unica que permite responder a la pregunta relativa a las participaciones hipo-
tecarias y a los certificados de transmision de hipotecas: ¢ quién es el participe del que
hablan los articulos 15.1 LMH, los articulos 61 a 68 RMH y, por extension, el que nace
del articulo 18 Ley 44/2002 y el cesionario del articulo 2.2 RD 926/19987? La Unica res-
puesta posible es el fondo en si mismo.

3.2.2. Problematica.

Parece claro que los FTH y los FTA son econémicamente renéalplestan estructurados

para refinanciar los créditos hipotecarios de las entidades de crédito (FTH) y financiar las activida-
des de las sociedades en general (FTA). Ademas consiguen liberar a las primeras de la necesidad d
mantener recursos propios para compensar el riesgo que supone tener activos en cartera y diversifi
car las fuentes de financiacion. Pero juridicamente son estructuras que, como hemos visto, no siguer
los principios de nuestro derecho civil. Para posibilitar este tipo de estructuras y para dar cobertura a
operaciones de financiacién de este estilo, algunos ordenamientos de derecho civil (entendidos comc
aquellos que no son demmon layse han ido dotando de la fiducia como institucion juridica.

Los problemas juridicos que plantean las estructuras de los FTAy de los FTH son diversos:

a) El primario y esencial es quién es el titular del fondo y cual es su naturaleza juridica.
¢, Debemos admitir simplemente la existencia de este tipo de fondos aunque no vengan pre-
vistos en nuestra normativa civil y, por lo tanto, carezcan de una adecuada regulacion?
Parece que ésta es la tendencia y asi estan funcionando.

b) Es incierta la relacién que une a la entidad originadora de los créditos con el fondo. Aunque
las normas de titulizacion sefialen que son «patrimonios separados», en ningdn punto de
nuestra normativa civil se establecen cuales son las caracteristicas de esta clase de patri-
monios. Hasta ahora un patrimonio era el conjunto universal de cosas pertenecientes a una
persona: ¢ de quién es un patrimonio separado?

66 |os FTH espafioles han emitido el 12% de los BTH en Europa entre 1997 y 200 (MlyncH, 2003).
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¢) Tampoco es satisfactoriamente explicable, con nuestras actuales instituciones, la relacion
existente entre entidad originadora de los activos titulizados y el administrador o gestor del
fondo. Es, naturalmente, una relacion fiduciaria.

d) Esta claro en beneficio de quién actia la SG pero no esta claro en nombre de quién actla.
Entendemos que actlia en nombre ajeno, es decir, en nombre del fondo.

e) No se establece legalmente cuales son los derechos que amparan a los inversores en caso ¢
impago. No se sabe si pueden o en qué casos pueden dirigirse contra el fondo, contra el gestor
contra la entidad originadora de los créditos o contra los deudores ultimos. Una cosa es que
econdmicamente les corresponda cargar con las pérdidas de los activos (art. 5.8 Ley 19/1992)
y otra es que no se respeten las condiciones de emisién o de gestién. Tampoco se estable
cen qué garantias tienen las acciones, que, en su caso podrian entablar. En Btymlugar
concluimos que para su mayor proteccion se les deberia conceder una accion indirecta (pau-
liana del 1.111 CC) contra la entidad de crédito (si es su responsabilidad el impago de los
BTH) e incluso, en caso, por lo menos, de los FTH, también contra los deudores hipoteca-
rios (si éstos impagan). En caso de los FTA no esta previsto, en principio, que el fondo (a
través de la SGFT) se pueda dirigir contra los deudores de los créditos titulizados si éstos
impagan, aunque podria concedérsela por analogia con los FTH.

f) Por Gltimo, tampoco queda claro cual es la postura de los inversores ante un supuesto de
concurso de la entidad gestora, del fondo o de la entidad originadora:

« En caso de concurso de la entidad de crédito originadora. En este supuesto, el articulo
15 LMH in fine es claro separando los derechos de los titulares de BTH de cualquier
riesgo de impago o de prepago debido al concurso de la entidad de crédito que partici-
p6 los créditos hipotecarios. Pero este precepto legal carece de todo fundamento juridi-
co y debe existir simplemente porque es la piedra angular de todo el sistema de tituli-
zacion en Espafia. Lo que pretende «emular» este artidalériel MH es la capacidad
gue tienen log$rustsanglosajones por si mismos de aislar del patrimonio del constitu-
yente 6ettlor) una serie de bienes, de manera que no queden afectados por su concurso.

< Siel fondo es incapaz de generar los flujos de capital necesarios para la satisfaccion de
los titulares de los valores titulizados, el fondo debe extinguirse (art. 11 RD 926/1998).

< En caso de concurso de la SG, hay 4 meses para encontrarle sustituta; de lo contrario, el
fondo debera extinguirse (art. 19 RD 926/1998).

g) Personificacién del fondo. En las estructuras de deuda, el fondo esta completamente per-
sonificado, ya que adquiere las caracteristicas juridicas que la SG, como tedrica titular for-
mal del mismo y real detentadora de las facultades necesarias para su gestion, no puede
adquirir a causa de la ausencia de la fiducia en nuestro ordenamiento juridico y que es esen-
cial para que estas estructuras funcionen en derecho anglosajon, donde esta personificaciér

67 NAsARREAZNAR, La garantia..., pags. 934 a 937.
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la encarna drustee(que bien puede ser una sociedad). Como ya hemos visto es el fondo
quien adquiere los activos para ser titulizados y, ademas, deben tributar por el Impuesto de
Sociedades (art. 5.10 Ley 19/1992).

Al igual que sucedia con los fondos de inversion colectiva, los problemas juridicos que apa-
recen en los FTH y en los FTA no pueden resolverse ni satisfactoria ni completamente con
sus leyes especiales o con la normativa general del Cédigo Civil. Nuestra propuesta para
la solucién global de estas cuestiones relativas a todo este tipo de estructuras pasa por la
regulacion de la fiducia en derecho espé#fiol

4.LOS ORIGINALES DE NUESTROS VEHICULOS FINANCIEROS Y SU ESTRUCTURA
FIDUCIARIA EN DERECHO ANGLOSAJON

La utilizacion delrusten las finanzas a nivel mundial es mask/&®or su flexibilidad y bajo
coste’0, alli donde esté presente, se ha convertido en una perfecta alternativa a las sdéiedades
Estas ventajas respecto a la sociedad se observan en:

* Ausencia de restricciones a la hora de aumentar los beneficiarios, a diferencia de la emi-
sién de acciones en una sociedad.

¢ Inexistencia de una Junta Directiva, sélanusteecolocado por etettlor.
« Innecesariedad de convocar asamblea de accionistas periédicamente.

¢ Se pueden establecer diferentes clases de participaciémetesldertificated que con-
llevan diferentes tipos de derechos e incluso diferentes prioridades y caracteristicas (gj. en
el ambito de la titulizacion, las CM@3.

68 |gualmente propusimos emBARREAZNAR, Estudi del trust ., pag. 600 que seria muy conveniente regularla en el Cédigo
Civil de Catalufia. Parte de la doctrina catalana ha estudiado la cuestion (w®ase, Esther, «La regulacién quebe-
guesa del trustt,a Notaria noviembre-diciembre 2001) y actualmente hay un proyecto de fiducia (arts. 514-1 a 514-
13 Proyecto de Codigo Civil de Catalufia, estado en 2003) que esta siendo tratado por la Comision de Codificacién de
Catalufia.

69 |eido asensu contrariguiere decir que los ordenamientos que no dispongan de él estan asumiendo un alto coste de
oportunidad, ya que operan con desventaja a nivel mundial.

70 HansMANN y MATTEI, The functions of ,.pag. 472. Ver tambiénaceeinn, John H.The secret life of the trust: the

trust as an instrument of commere&ale Law Journal», Octubre, 1997, pag. 184.

Asi, Havton, David, ReoTT, Hugh and BNnJAMIN, Joanna, «The use of trusts in international financial transactions»,

Butterwoths Journal of International Banking and Financial |danuary 2002, pags. 25 and 27. Ver tambiénbr,

John,Trust law and competitive advantage in international financial markestavid Hayton «Trusts and their com-

mercial counterparts in Continental Europe», The Association of Corporate Trustees, Enero, 2002, pag. 4.

72 para sus ventajas, véaseshRREAZNAR, La garantia ... pAgs. 893 a 898.

71
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« Lostrustsofrecen mejor régimen concursal que las sociedades ya que autrgsesela
insolvente, se garantiza que sus copropietarios (los beneficiarios) puedan seguir teniendo
su derecho sobre los bienes que lo componen, incluso frente a los acreedarseds|
este aspecto es esencial tanto entriggsde titulizacion como en los de pensiones.

Coincidimos con los autores que opinan quieustt se ha convertido en una ventaja compa-
rativa para Inglaterra en el &mbito econdmico eur@pgppor extension, para los ordenamientos
decommon lawEl trustrecoge aspectos del derecho de obligaciones y de los derechos reales. Los
primeros, posiblemente vendrian en su mayor parte cubiertos por el mandato, pero los segundos, e
decir, los aspectos que relacionan la estructuraditly a sus participantes con terceras personas,
no pueden alcanzarse con las instituciones vigentes en derecfia &litust consigue reorgani-
zar esas relaciones, reconociendo personalidagistéecomo tal (gestor de un patrimonio separa-
do) respecto a terceras personas y reconociertdasa{pool de activos gestionados en beneficio
de terceros) ciertantidad frente a terceros (puede entrar en negocios, no se ve afectado por acree-
dores delrusteg etc.)76. Vemos que todas las construcciones alambicadas de nuestros vehiculos
financieros tienden precisamente a conseguir este efecto: el fondo como entidad separada y distint:
frente a terceros de la personalidad de la SG y la de los beneficiarios (inversores).

Segun un informe elaborado parbe Association of Corporate Trustegsr Europe
Economicg7, lostrustsingleses mas numerosos segun el valor de los activos gestionattostdel
son los denominaddsan capital trustgjue comprenden ldrustsgestionados en garantia de bonos,
lostrustsde préstamos sindicados y tosstsde titulizacion que comprenden un 81% del valor total
de los activos gestionados mediantdrust mientras que los mas numerosos segun el nimero de
beneficiarios son logension trust§96% del total).

Veamos, pues, la estructura que en derecho anglosajon tienen los fondos financieros objeto de
este estudidg:

I. Trustsen pensionefPensions for employe@dK) y pension trust§EEUU))

.

Son los equivalentes a nuestros fondos de pensiones y existen en Estados Unidos desde 192

73 LaNGBEINN, The secret life ., pag. 179y 189.

74 PLENDER, Trust law.., pag. 5.

75 HansMANN y MATTEI, The functions of ,.pags. 469 a 472.

76 HansMANN y MATTEI, The functions of ,.pag. 472.

77 EuropeEconomics Economic and .. pags. 20 y 22.

78 Estos y otros tipos deust comerciales pueden verse eavirbn, David, Trusts and their commercial counterparts in
continental EuropgReport for the Association of Corporate Trustees, enero 2002, pags. 18 a 22, para los tipos de trusts
comerciales ingleses; y para los norteamericanos,arensgcz, Steven L.Commercial trusts as business organiza-
tions: unraveling the mystergBusiness lawyers», febrero 2003, pags. 563 a S¥8HEINN, The secret life .. pags.

168 a 178; y NSMANN y MATTEI, The functions of ,.pags. 466 a 470.
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Para asegurar la existencia de fondos para el pago de los empleados jubilados, se paga uni
cantidad de dinero a urusteepara que lo administre como un patrimonio separaden EEUU
estetrust surge del propio contrato de trab&$oy el fondo esta gestionado por la propia empresa
que contrata al trabajador. ERIS¥previd que los fondos de pensiones en EEUU fuiastscon
la principal finalidad de que dichas reservas, que se utilizarén en la jubilacion de los trabajadores
para pagarles la pension, no se viesen afectadas por el procedimiento concursal en el que podria inc
rrir la empresa del trabajador o por reclamaciones de los acreedorestée ésta

Cuando el trabajador se jubila, recibe de ese patrimonio el sustento durante su jiilacion

Il. Trustsen la titulizacién

De este modo, en cualquier titulizacién hipotecaria o de otros activos anglosajoust, el
puede llegar a aparecer hasta en tres ocagibesisucturando la emisién, con la finalidad de redu-
cir el riesgo de liquidez y de tipo de interés de las entidades originadoras de las hipotecas, para diver-
sificar el riesgo de los inversores en MBS y para aumentar sus gatarida® ello se intenta (que
no se consigue) hacer con el articulo 15 LMH y con los articulos 5y 6 de la Ley 19/1992.

Asi, en una tipica titulizacion inglesa, aparece un priReeRose trug¥ entre la entidad ori-
ginadora de los préstamos hipotecarios y el vehiculo financisgeciél-purpose vehicle SPV)
ya que la cesién de los créditos se deja incompetaitable transferpara evitar gastos y dilacio-
nes, asi como para evitar tener que dar conocimiento de la cesion al deudor hipotecario. El segundc
trustaparece entre el vehiculo titulizador y los inversores. Los créditos hipotecarios colocados en el
pool titulizador son gravados (subhipotecados) en beneficio de los inversores, detentando dicha
garantia etrusteede la emision en beneficio y nombre de los beneficiarios. Un tenséaparece
en las transacciones titulizadoodsshore(en titulizaciones organizadas en Jersey, las Islas Caiman
y otras jurisdiccioneax-friendly); en este caso urusteea cargo de unon-charitable trusadquie-
re las acciones del vehiculo titulizador para evitar que originador y SPV sean considerados una misma
entidad y que lamorgage-backed securiti€sBS) emitidas por el SPV se vean afectadas por el
concurso de la entidad originadora. Por Ultimo, comentar que una reciente y novedosa estructura
titulizadora inglesa, ehaster trustesta organizada medianteturst que es adquirido en parte por
la entidad originadora y en parte por la entidad financiadora de las emisiones de MBS.

79 HavToN, Trusts and.,.pag. 18 y bNGBEINN, The secret life ., pag. 169.
80 |anGBEINN, The secret life ., pag. 169.

81 The Employee Retirement Income Security Act of 1974 (ERISA) (Pub. L. No. 93-406, 88 Stat. 829 (1974), con modifi-
caciones posteriores).

82 HansMANN y MATTEI, The functions of ,.pag. 467.

83 HavTon, Trusts and.,.pég. 18.

84 véase MsARRE-AZNAR, Sergio Securitisation and mortgage bonds. Legal aspects and harmonisation in Ebaffoen
Walden, 2004, Ed. Gostick Hall.

85 Una comparativa entre las MBS inglesas, las pass-throughs estadounidenses y los bonos de titulizacién hipotecaria espa-
floles puede verse ernBhRREAZNAR, La garantia.., pag. 916.

86 Creado por los cas®® Ros§1949] Ch. 78 yRe Ros§1952] Ch. 499. Se trata de un tipotdestconstructivo, es decir,
gue aparece automaticamente en caso de que se deje incompleto el proceso de creacion o transmisién de un derecho.

- 80 - ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 261



| PATRIMONIOS FINANCIEROS SIN PERSONALIDAD | Sergio Nasarre Aznar y Estela Rivas Nieto

En el mercado de titulizacién hipotecaria en EEUU (con un valor de 5,1 billones de $), las
MBS emitidas con mas frecuencia, pa@ss-througlsecurities, se organizan completamente median-
te untrust, ya que el propio SPV es tmust Muchas de las operaciones de titulizacién de activos
en EEUU son realizadas mediante vehictilosta los que se les aportan los activos para ser tituli-
zados y sobre ellos se emitendaset-backed securiti@aBS) 87. También las REMICs [un tipo de
collateralised mortgage obligatiof€MOs), clases ambos de MBS] se organizan mediargts
La figura deltrust en estos valores evita que la legislacion impositiva de Estados Unidos grave al
trust como tal éntity-level taxy que solo se graven los beneficios de los inver$8res tiempo
gue intenta (aunque a veces con no demasiado éxito) crear un vehituoptcy-remotgue no
se vea afectado por el concurso del originador de los aétivos

Ill. Trustsen los esquemas de inversidn colectivat trustsen UK, mutual funden EEUU
para los fondos de inversion mobiliaria y REITS en EEUU para los fondos de inversién inmobi-
liaria).

En ellos estan inspirados nuestros fondos de inversion colectiva, dado que los inversores tam-
bién detentan un derecho de copropiedad sobre los fondos. En EEUU (reguladdsvestrizent
Company Act of 1949) la mitad de los fondos de inversion mobiliarauual fundsestan estruc-
turados comarusts9! con la finalidad, precisamente, de evitar que el fondo se vea afectado por el
concurso del que lo gestiortauSted 2.

Por su parte, en IdReal Estate Invetment TrugREITs) estadounidenses (similares en filo-
sofia a nuestros fondos de inversién inmobiliaria pero impositivamente mas eficientes), fueron crea-
dos en 1960 por éhternal Revenue Cod@ueden ser constituidos como sociedades, asociaciones
o trusts Los REITs son de dos tip8% equityy mortgageREITs. Los primeros invierten en pro-
piedades inmobiliarias (pueden o no estar especializados en algun tipo de propiedad, como centros
comerciales, cines, almacenes, etc.), mientras que los segundos invierten en créditos hipotecarios
en otros tipos de créditos (con mas o menos garantias) y en valores hipotecarios. La idea es que lo
activos en los que el REIT invierta generen un flujo suficiente de capital (sea por el alquiler de los
inmuebles, sea por la venta de los mismos) para ir pagando a los inversores.

87 Schwarcz, Commercial trusts ,.pag. 565.

88 Schwarcz, Commercial trusts .. pag. 565.

89 véase las criticas enaNARRE, Securitisation and ,.pégs. 39 a 50.

90 15 U.S.C. 8§ 80a-1 to 80b-21.

91 scywarcz, Commercial trusts .. pag. 571.

92 HansMANN y MATTEI, The functions of ,.pags. 467 y 468. Dado que este efecto se consigue también en forma corpo-
rativa (si resulta insolvente personalmente el manager de una sociedad, ésta no se vera afectada) y dado que la ley qu
regula los fondos de inversion impone obligaciones fiduciarias también a las empresas, la mitad de fondos de pensiones
en EEUU son sociedades.

93 McCaLL, Jack H.A primer on real estate trusts: the legal basics of RERBansactions: the Tenessee Journal of
Business Law», Primavera 2001, pag. 3. Ambos tipos de activos pueden encontrarse en un mismorRIERE Ry
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La caracteristica esencial es que el REIT no esta gravado a nivel de estidgdgx level
en sus operaciones financieras, siempre que 1) sean vehiculos completament&pase/@3 se
limiten a tener fincas o hipotecasdome and asset te$3, 3) que pasen el rendimiento que gene-
ren [al menos un 90% segln una Ultima modificaciomndetnal Revenue Cods. 857 (a) (1) IRC]
a los inversored(stribution tes), que son los propietarios del REF] sea cual sea la naturaleza de
ésted, y 4) que sus acciones (empresa) o certificados de cotitulanidstidertificates of benefi-
cial interes) estén ampliamente extendidosvhership te3t®8. Son éstos los que deben cotizar por
lo que se benefician del REFY. Ello ha provocado una enorme proliferaciéon de estas estructuras
en Estados Unidos, de manera que los REITs son los primeros dinamizadores del crédito territorial
en aquél pais. De hecho, el 35% de los centros comerciales estadounidenses son propiedad de REI1
y, en Australia el 65% de la propiedad comercial la tienelistesl property trustéLPT), una espe-
cie de REIT00,

De hecho, Francia aprobd a finales de 2002 (entr6 en vigor en septiembre de 2003) una nueva
legislacion que admite los REITS. El gobierno francés ha aceptado la introduccion de los REITs
(llamados FREIT$92por ser vehiculos similares a los USA REITs pero franceses) por dos motivos:
son un excelente dinamizador del mercado inmobiliario y por la necesidad del propio gobierno de
recaudar dinero rdpidamente. La clave estuvo en que las compafiias inmobiliarias aceptaron pagal
un impuesto extra en el momento en que queden autorizadas a ser undXREd¥,(es decir, una
entidad que negocia con fincas pero que no paga el equivalente al impuesto de sociedades. Los
FREITs deben repartir —en dividendos de las acciones que emitan— el 85% de los rendimientos que
las fincas generen y el 50% de los beneficios obtenidos de las ventas de las mismas. Dado que e
indice de fincas comerciales en propiedad en Francia es del 70% (a diferencia del 30% en Estados
Unidos) el segundo de los aspectos (la venta de las fincas) sera esencial. Dado que las compaiiia
serdn més eficientes impositivamente, que deben repartir un determinado tanto por ciento como mini-
mo en dividendos y que el riesgo queda mejor distribuido entre una multitud de fincas, les sera mas
facil emitir acciones, que seran bien recibidas por los inversores (sobretodo institucionales). Es mas,
los vendedores de fincas encontraran mas atractivo venderlas a un REIT a cambio de acciones en €
mismo por ser mas rentaldi& Vemos como en Francia son las compafiias inmobiliarias las que

94 Schwarcz, Commercial trusts .. pag. 572. Que sean pasivos quiere decir que no deben gestionar ellos mismos sus pro-
piedades (p. ej. no pueden llevar una tienda o un hotel).

95 McCaLL, A primer on .., pag. 3.

96 BRreaLEY, Richard y MERs, StewartPrinciples of Corporate Finaned.? Edicion, McGraw-Hill, 2003, pag. 389.

97 En un REIT que sea una sociedad, seran accionistas y si es un trust, seran los titulares de los certificados de copropie-
dad deftrust

98 McCaLL, A primer on .., pag. 3.

99 McCaLL, A primer on .., pag. 5.

100 ArLeN, Martin, Europe wants FREITs on the Memdorgan Stanley, 23-12-02, pag. 3.

101 por su parte, el gobierno britanico en abril 2003 anuncié que es posible que admita la introduccién de los REITs en el
Reino Unido (AiagNos, Jeremy et alGordon’s TREIT?Deutsche Bank, 29-5-03) e incluso en ltalia se esta valorando
(ALLEN, Europe wants., pag. 5).

102 No confundir con los USA finite life REITs, que se constituyen por un tiempo limitado, normalmente de 7 a 15 afios
(McCaLL, A primer on .., pag. 7).

103 ALLEN, Europe wants., pag. 3.
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podran transformarse en REITs, pero en EEUU existe la posibilidad de queisedos vehicu-
los que posibiliten estas operaciones y que, en lugar de acciones, se emitan participaciones en lo:
trusts

Como hemos visto, la regulacién generaltdedt da cobertura a todo este tipo de vehiculos y
operaciones financieras, aunque algunas de ellas también se desarrollan en las jurisdictiones de
mon lawcon la férmula de la empresa. La elec@atre una de las dos formas depende esencialmen-
te demotivos impositivos Asi, lostrustsestadounidenses, al carecer de personalidad, no son, en prin-
cipio, sujetos pasivos imponibles (especialmente los que nacen de un contrato). No obstante, alguno:
de ellos (los que estan hechos conforme a la légusts) toman una forma més proxima a la corpo-
rativa y no tienen esas ventajas fiscléd os que se estructuran de este Ultimo modo es debido a que
los primeros corren el riesgo de ser afectados por el procedimiento concursal que se abra al constitu
yente de eskust, de manera que cuando el aislamientdrdstdel concurso dedettlorsea esencial,
debera constituirse urustque, aunque no tenga beneficio fiscal, si que quede aislado.

Dejando aparte el aspecto fiscal, el segundo aspecto méas importantebtigda®nes que
nazcan del negocio a favor de que tengan derechos subordinades decir, aquellos que cobran
después los primeros acreedores. Asi, en una compafiia, los acreedores principales son los que pre
tan a la empresa (ej. obligacionistas) y los subordinados son los accionistas, puesto que sélo cobra
ran cuando los primeros estén plenamente satisfechos y si quedan restos. Los accionistas de un
empresa, pues, siempre demandaran del administrador de la empresa que se arriesgue para aume
tar sus beneficios, mientras que esto siempre es perjudicial para los obligacionistas que cobran e
principal y los intereses estipulados en la emision. Emust los acreedores principales son los
beneficiarios, mientras que gtttlores el secundario: sélo si quedan restos de activostersel
podra beneficiarse, aunque no esta especialmente interesado en ellos porque su beneficio lo ha obte
nido desde la transmisién de activograsty mediante otras tasas (ej. en la titulizacién eseor
vicing). Por lo tanto, sera mas eficiente crear una empresa si los residuos que quedan tras pagar a lc
obligacionistas son muchos (ej. el negocio es muy arriesgado o0 poco claro y se requier-mas
collateralisationy sobrara mas), mientras que si el negocio es mas claro o conservador deberemos
decantarnos por #lust, puesto que alettlorse conforma con poco y telisteeno entra en conflic-
to de interesegr(isteey beneficiarios quieren que se conserveaall, en una empresa el manager
debe encontrarse con intereses contrapuestos entre obligacionistas y acciémistas)

Unlimite que asiste dtusty que debe ser considerado a la hora de escogetrastgesocie-
dad es que, en ocasiones, a los beneficiaridsudtho se les reconoce responsabilidad limitada en
sus inversiones, de manera que deben responder con su patrimonio personal por las tiaistlas del
Aunque algunos estados de Estados Unidos han clarificado esta cuestion (ej. Massachussetts
Delaware), en otros los tribunales de equidad pueden recaractetimat\etatalogarlo como una
partnershipy, por lo tanto, con responsabilidad ilimitada para los beneficit¥os

104 | a dispersi6n en el aspecto impositivo detiostsen EEUU puede verse emkEMANN y MATTEN, The functions of ..
pag. 478.

105 schwarcz, Commercial trusts .. p. 585. Véase tambiémNsmanN y MATTEI, The functions of ,.pag. 473.

106 HansmANN y MATTEI, The functions of ,.pag. 474.
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Con una Unica figura flexible, &lust, en las jurisdicciones dmmmon lawes posible reali-
zar todos estos negocios cuando nosotros necesitamos diversas leyes. Ello no seria un problema ¢
éstas fuesen al menos tan eficaces cortrast! Pero la cuestion esta en las rigideces que ya hemos
mostrado en los vehiculos financieros y en las incoherencias que supone tener en funcionamiento y
legalmente amparadas instituciones fiduciarias y que la fiducia esté vetada en nuestro ordenamien-
to. El colchon que representarist para todos los negocios fiduciarios es@hmon lawo exis-
te en nuestro ordenamiento, sino que mas bien estan encorsetados.

5. LAFIDUCIA COMO HERRAMIENTA DE EFICACIA FINANCIERA

5.1. Posicidn actual de la jurisprudencia de nuestros tribunales.

La fiducia no tiene por qué ser una institucion que favoreecase el fraudelo7, el abuso de
derecho, eludir la interdiccion del pacto comisé®fm la concesion de préstamos usurarios, que son,
como sefiala B1ARA LAPUENTE09importantes limites a fducia cum creditoré!®, Como cualquier
otra institucién es neutra y es el marco juridico la que marca los limites de su utilizacion. Cualquier
institucion puede ser potencialmente peligrosa en dos casos: si es desconocida en un ordenamient
juridico pero es utilizada de todas formas (lo que viene sucediendo en Espafia) o si su regulacién es
tan inconcreta o deficiente que permite el fraude (lo que sucede en algunos paraisos fiscales).

La jurisprudencia suele admitir el negocio fiduciario, excepto si éste encubre un fin ilicito o
se ha realizado en fraude de ley (art. 6.3 y 4 CC), casos en los que sera radicalméiitg eualo
ocasiones, sera catalogado como negocio simulado (art. 1.27&@€jualmente, los efectos que
la jurisprudencia atribuye a la fiducia, ya superddel que se venia utilizando desde los afios 40
del «doble efecto» (realgrga omnespor transmitir la propiedad, y obligacional, por tenerla que

107 STSJ Navarra 22 de enero 1994.

108 STS 22 de diciembre 1988.

109 Camara LAPUENTE, Operaciones fiduciarias ,.pag. 1.790.

110 Es Ia fiducia romana que més se aproxima a algunos de los supuestos que aqui planteamos (p. e]. la garantia que podri
detentar un fiduciario a favor de los inversores en bonos de titulizacién)m_amicese acercaria mas a la gestién ordi-
naria de los patrimonios fiduciarios en beneficio de los inversores.

111 Asi lo concluye Gmara LAPUENTE, Operaciones fiduciarias ,.pag. 1.789 después de un exhaustivo estudio jurispru-
dencial (desde la STS 10 de marzo 1944 a la de 22 de enero 1998).

112 ygase la venta de cosa ajena para que el «comparador» pareciese como titular de determinados bienes para obtener u
préstamo, lo que es catalogado por el Tribunal como negocio simulado y diferenciado del negocio fiduciario (SAP Valencia
148/2003, 11 de marzo 2003, FJ 4.°). Las diferencias entre el negocio simulado y el negocio fiduciario pueden hallarse
en la STS 89/2003, de 13 de febrero, FJ 5.° y se concretan en que el negocio simulado es un negocio ficticio (mientras
que el fiduciario es querido asi por las partes), es un negocio simple (el fiduciario es complejo), el simulado es nulo (el
fiduciario es valido), el simulado carece de causa (y el fiduciario tierai$a fiduciap

113 STS 7 de marzo 1990 (FJ 4.9).
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devolver si asi se ha pactado en el conttétodon de crear la denominada «titularidad fiducidéia»
(entendida como «titularidad formal», STS 89/2003, de 13 de febrero, FJ 5.°) a la que se le da limi-
tados efectos reales frente a terceros (porque es aparente ante ellos y por lo tanto valida ante ellos
como la proteccion de los terceros onerosos de buena fe que hayan confiado en la apariencia cree
da por el negocio fiduciario (no asi a los terceros de mala fe o adquirentes a titulo gratuito) frente a
la reclamacion del creador de la fiducia (fiduciante). Pero entre las partes no puede haber una autén
tica transmision de la propiedad, porque saben que la transmision ha sido incompleta (de ahi los
«efectos reales limitados») y no se les puede aplicar la apariencia que se aplica a los terceros, di
manera que la propiedad real la sigue manteniendo el fiduciante («vendedor»). En la linea de este
argumento el TS entiende que el fiduciante tiene derecho a separar los bienes dados en fiducia de |
masa de la quiebra del fiduciario concursado (art. 908 CCom. y desde la Ley Concursal, a#ié80 LC)
como también podrian tener derecho sus acreedores (los del fiduciante) en base al articulo 1.111 CC

Pero aunque no exista tal doble efecto, en supuestioidia cum creditorel TS suele aco-
gerse al cumplimiento de lo estipulado por las partes en el contrato en base a los articulos 1.255 y
1.286 CC, provocando que el contrato fiduciario sea eficaz entre ellas, otorgamsicetinendil
gue recibe la «venta en garantia» (fiduciario) hasta que el «vendedor en garantia» (fiduciante) satis-
faga la obligacion subyacente la cual queda «garantizada por dicha venta» y, en caso de que llega
do el plazo previsto incumpliese, la compra-venta se consolidaria y el «comprador» (fiduciario)
adquiriria la propiedad completametté

Pero solo con efectos obligacionales (los establecidos en el contrato) y no con efectos reales
(transmision de la propiedad) puesto que dicha apariencia (no deja de ser mas que una aparienciay n
una auténtica transmisién del derecho de propiedad) sélo se aplicara a los terceros de buena fe, con |
posibilidad incluso de que, en caso de concurso del fiduciario y como hemos visto, el fiduciante (y sus
acreedores) puedan reclamar los bienes «dados en fiducia» que tenga el concursado porque realmen
no son de él sino que pertenencen al fiduciaetti@r). De ahi se puede deducsensu contrarigue
en caso de concurso del fiduciargtet{for) los bienes dados en fiducia deberian incorporarse en su pro-
pia masa concursal porque realmente son suyos, salvaguardando los derechos que terceros de buene
y onerosos hayan obtenido sobre ellos pero no respetando la «apariencia de titularidad» que detenta ¢
fiduciario. Todo ello también puede predicarse de la fidugia amicd18

A pesar de la admision jurisprudencial (que no legal) de este esquema decfiduciaedi-
tore, mas complicado parece que la jurisprudencia admita la gestion fiduciaria de negocios ajenos,
de manera que el fiduciario no adquiriese la titularidad de la cosa del constituyente (el cual la pier-

114 | 3 STS genuina fue la de 25 de abril 1944. No obstante, recientemente ain encontramos sentencias que se refieren a |
teoria del doble efecto para explicar el negocio fiduciario (SAP Badajoz 66/2003, 24 febrero, FJ 1.°).

115 STS 6 de julio 1992.

116 Sobre esta relacion entre fiduciante y fiduciario ver las SSTS de 28 de diciembre 1973, 2 de junio de 1982, 9 de octubre
de 1987, 8 de marzo de 1988, 19 de marzo de 1989, 5 de julio de 1989, 30 de enero de 1991, 30 de abril de 1992 y 5 de
julio de 1993.

117 STS 7 de marzo 1990 (FJ 4.9).
118 STS 2 de diciembre 1996 (FJ 4.°) y 16 de julio 2001 (FJ 4.9).
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de) para gestionarla para si mismo sino en beneficio de terceros, pero que dicha propiedad no for-
mase parte de su patrimonio. Entendemos que la doctrina sobre «negocios fiduciarios» del TS es
insuficiente para amparar la «legalidad» de los negocios «parafiduciarios» de los fondos financie-
ros mas alla de sus respectivas leyes especiales y, por lo tanto, no se les puede dar cobertura judicic
mas alla de estas normas hoy por hoy por los siguientes motivos:

a) Los vehiculos financieros que estamos tratando en este trabajo son mas complejos que
la fiduciacum creditoreo lacum amicoy poco tienen que ver con ell&®tal y como
los entiende el TS: no se trata de que otro (el fiduciario) detente la propiedad (en bene-
ficio de un tercero) sino que, segun el TS, no hay auténtica transmision de la titularidad
del bien (s6lo se respetan los derechos de los terceros onerosos de buena fe por la apa
riencia creada}20y la Gnica potestad de fiduciario es retener la cosa hasta que se la
tenga que devolver al fiduciante por darse las circunstancias de otra obligaciéon que que-
daba garantizada con la fiducau(n creditorg o si el fiduciario, actuando parecido a
un mandatario, cumple o incumple lo que le habia encomendado el fiduciante en con-
fianza cum amicd.

b) Segun la explicacion propuesta por el TS, no hay auténtica cesion de la propiedad del fidu-
ciante al fiduciario y, por lo tanto, esta propiedad siempre estara en riesgo de entrar en la
masa concursal del fiduciante, incorporandose en su masa activa concursal, como un acti-
vo mas (arts. 76 y 80 LC), de manera que esta estructura imposibilita el buen funciona-
miento de estructuras financieras fiduciarias que requieren un aislamiepboldespecto
al ataque de los acreedores del fiduciante.

¢) La jurisprudencia siempre condiciona la validez y la eficacia de los negocios fiducia-
rios a que éstos no sean frauduleAtdsEso nos lleva a que hay que acudir al caso por
caso para ver si cada negocio fiduciario es o no fraudulento (provoca el temido «frau-
de de ley»), lo que comporta mucha incertidumbre a todos los negocios fiduciarios, pues-
to que en cualquier momento pueden ser catalogados como fraudulentos, dado que su
Unica regulacion se halla en cada contrato y no en las normas. Entendemos que acudir,
como norma general, a criterios mas objetivos, al igual que el resto de negocios juridi-
cos (ej. acciones rescisorias, sean en caso de concurso o por haber sido hechas en fraud
de acreedores fuera de situaciones concursales, articulos 76.1y 71.2 a 6 y articulo 1.291.3 CC,
respectivamente) seria lo ideal. Pero ello pasa, naturalmente por la regulacién de la fidu-
cia (con tintes deustanglosajon para las operaciones financieras), que permitiria darle
mayor certeza.

119 cuando los tribunales espafioles se encuentran atrgstironstituido en una jurisdiccién donde es admitido lo consi-
deran como derecho extranjero y no le aplican las normas de la fiducia, tal y como lo indica la reiterada jurisprudencia
del TS citada en la SAP 23 de noviembre 2000, la cual recurre a dicha doctrina en urircasnateeamericano.

120 |ncluso en algunas sentencias se habla de la «transmision formal» de la propiedad y la retencién de la «propiedad mate-
rial» en manos del fiduciante, si bien dejando claro que la «auténtica» propiedad es la que detenta este segundo (STS 31
de octubre 2003, FJ 3.°).

121 STS 2 de diciembre 1996 (FJ 3.9).
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d) Los bienes dados en fiducia siempre se encuentran bajo la espada de Damocles que supo
nen cualquier tercero oneroso de buena fe que adquiera derechos sobre dichos bienes
(sujeto a, posiblemente, las malas intenciones del fiduciario), de manera que, de aplicarse
esta doctrina para los vehiculos financieros, los activos incluidos podisestarian en
permanente peligro de ser atacados por terceros que hayan negociado de buena fe con €
fiduciario.

En definitiva, la jurisprudencia de los tribunales espafioles reconociendo, en algunos supues-
tos, la fiducia, es insuficiente para dar seguridad juridica a los negocios fiduérrios

5.2. La fiducia como solucién global. Caracteristicas de una adecuada fiducia financiera.

Una fiducia adecuadamente regulada puede resultar muy Util a todo el sistema juridico, pues
puede dar cobertura a los problemas que hemos planteado, seguridad juridica y flexibilidad para as
poder adaptar correctamente las estructuras econémico-financieras anglosajonas y crear nuevas.

La fiducia tiene su origen en el Derecho romano, aunque su posible regulacion deberia adap-
tarse para que desarrollase la misma funcion juridico-econémicatgust eh los paises anglosa-
jones123 Ella permite la gestién de negocios ajenos sin necesidad de la divisién de la propiedad
(como requiere dtust). No obstante, las fiducias en derecho civil no son uniformes, sino que cada
una se ha ido adaptando a cada ordenamiento juridico. Asi, algunas de ellas son solamente finan
cieras (Liechtestein o Argentina) o hereditarias (Catalufia) y otras mas generales; unas incorporadas
en los Cédigos Civiles (Québec o Louisiana) o en los Cédigos de Comercio (Honduras, Colombia
y Costa Rica) y otras en leyes especiales (Japén o Israel); unas imbricadas en los sistemas mixtos d
Derecho civil (Malta, Islas Mauricio o Escocia) y otras en ordenamientos con raigambre civil pura
(Méjico o Luxemburgo}24

Pero la diferencia esencial, al tempo que la clave para regular una fiducia (concretamente una
«fiducia atrustadad?>para que sirva a fines financieros) en los ordenamientos de Derecho civil esta
en quién adquiere la propiedad de las cosas dadas en fiducia. Tradicionalmente, y asi lo han recogi

122 yn problema similar se encuentran los alemanes cbreshandurisprudencial (7z, H., National report for Germany
en Hayton, D.J., Kortmann, S.C.J.J. y Verhagen, H.L.E., (eds.) «Principles of European trust law», 1999, Kluwer Law
International y W.E.J. Tjeenk Willink).

123 gobre las diferencias entretelstanglosajon y la fiducia que estan utilizando diversos ordenamientos de derecho civil,
véase @MARA LAPUENTE, SergioEl trust y la fiducia: posibilidades para una armonizacién eurgp&zerecho Privado
Europeo», Sergio AMARA LAPUENTE (coord.), Madrid, 2003, Ed. Colex, pags. 1.131 a 1.136.

124 Muchos de ellos, junto a sus normas y explicacién, pueden hallarse@nirusts

125 pesafortunada expresion pero que viene a coincidir con la que utizaC L APUENTE, El trust.., pag. 1.167 y de la
que es partidario: «fiducia pura romana "corregida"». Otra cuestion es hasta donde debe ser corregida; desde nuestrc
punto de vista, y con la finalidad de que la fiducia sea una herramienta Gtil en el &mbito financiero, debe descartarse que
la titularidad de los bienes pase al fiduciario (solucién por la que parece decantarse el autor, pag. 1.160), sino que debe-
ria constituirse como patrimonio de afectacion, al estilo quebequés. Lo explicamos a continuacion.
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do la gran mayoria de ordenamientos civilesPliasciples of European Trust La##€ e, incluso, la

fiducia romana, la debia adquirir el fiducia¥?d. No obstante, tanto el CC del Québec (arts. 1.260-
1.298)128 como el de Etiopia (art. 516 CC 1960) y el borrador de Proyecto de Cédigo Civil Catalan
(art. 514-2 CC) siguen meridianamente las teoriasedeulLE 129 sobre el patrimonio de afecta-

cion: los bienes dados en fiducia constituyen un patrimonio separado y afecto a una finalidad. Del
mismo modo, el Convenio de La Haya de 1985 sobtigtievita dar la propiedad de los bienes
dados en fiducia al fiduciari®.

Desde nuestro punto de vista, este Ultimo es el modelo basico del que debe partir una fiducia
gue pueda tener utilidad financiera, por los siguientes motivos:

a) Si hacemos que la propiedad de los bienes dados en fiducia sea del fiduciario, estamos
haciendo de la titularidad de los bienes por parte del fiduciario un elemento esencial, requi-
sito sine qua nonsin el que la fiducia no puede existir. De hecho, la traslacién del domi-
nio de los bienes al fiduciario sera el momento de la perfeccién del contrato de fiducia (art.
609.2 CC). De manera que éste no podra enajenar dichos bienes sin destruir la fiducia. Es
decir, cuando enajene estos bienes a terceros, dichos bienes ya no perteneceran a la fidu
cia. Pero cuando interese (p.gj. en las fiducias de inversion colectiva o en las fiducias titu-
lizadoras) que la titularidad de los bienes, mejor dicho, la cotitularidad de los bienes, pase
a los beneficiarios, el fiduciario debera dejar de serlo (ha perdido la propiedad fiduciaria
de los bienes y, por lo tanto, ya no tiene ningun titulo que lo legitime a gestionarlos) y, en
cualquier caso, necesitara de otra fiducia, mandato u otro derecho para que le legitime para
continuar gestionando en beneficio de los beneficiarios de dichos bienes, porque la fiducia
habra desaparecido ya que el fiduciario carecera de titulo.

126 Trabajo doctrinal recogido enairon, D.J., KORTMANN, S.C.J.J. y ¥RHAGEN, H.L.E., (eds.)Principles of European
trust law; 1999, Kluwer Law International and W.E.JEENK WILLINK , pags. 13 a 38.

127 Otras posibilidades eni@ara LAPUENTE, El trust.., pags. 1.153 a 1.156. No obstante, todas ellas debemos descartar-
las para regular una fiducia financiera. Algunas por imposibles en nuestro ordenamiento (doble propiedad), otras por
débiles (propiedad del fiduciario y derecho personal del beneficiario), por no conseguir que el patrimonio quede com-
pletamente separado del del constituyente, cosa que no permitiria realizar todas las operaciones financieras que requi-
riesen dicho aislamientwi@l. supr) (propiedad del fiduciante y pura legitimacion del fiduciario), por incurrir en el mismo
problema que la que atribuye la propiedad al fiduciah (nfra; es la que le pasa la propiedad a los beneficiarios) o
porgue no responde a la idea esencial de la fiducia, que es que el fondo no tenga personalidad juridica (aquellas teorias
que le atribuyen personalidad juridica). La duda, por lo tanto esta entre el modelo del patrimonio de afectacion y el mode-
lo de patrimonio separado propiedad del fiduciario, que los comentamos a continuacion.

128 canTiN CumyN, Madeleine, «The Quebec Trust: A Civilian Institution with English Law Rootsrustsin Mixed
Legal System, eds. Milo & J.M. Smiths, Privaatrecht, Nijmegen, 28@&1Aequi Librj pag. 76.

129 | epauLLE, Pierre;Traité Théorique et practique des trusts en droit interne, en droit fiscal et en droit internaRarial
1932, Rosseau & Cie Editeurs, pags. 31 a 50.

130 Este elude conceder la propiedad de los bienes datustai trusteey utiliza la ambigua férmula de «assets have been
placedunder the controbf a trustee for the benefit of beneficiary or for a special purpose» (art. 2 Convenio de La Haya)
(cursiva propia). Aunque la doctrina mayoritaria critica esta ambigiiedad y apostaria por la transmision de la propiedad
al fiduciario (Lupol, Trusts.., pag. 333), el hecho es que el Convenio de La Haya admite otros tipos de fiducia que no
concedan la propiedad al fiduciario.
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b) En cambio, un patrimonio de afectacion no gira en torno a la titularidad de los bienes. Esto
quiere decir que si el fiduciario quiere distribuir una multitud de certificados de cotitulari-
dad sobre el fondo (ej. fiducia de inversidn) podra hacerlo sin poner en peligro la existen-
cia de la estructura fiduciaria. Para que esto sea posible, las fiducias deberan poderse cons:
tituir mediante negocios unilaterales recepticios, como las donaciones (art. 68 €C)
no por contrato, generando obligaciones desde que el fiduciario acepta (art. 629 CC) y per-
feccionandose desde que el constituyente conoce la aceptacion (art. 623 CC). Esto permi-
te, si asi se quiere, que el constituyente se declare él mismo fiduciario a favor de un terce-
ro (como es posible en el derecho anglosajén), cosa que no seria posible si fuese un contratc
(arts. 1.254 y 1.262 CC).

c) La titularidad de los bienes debe corresponder al fondo. Con la fiducia, las dos propieda-
des caracteristicas delistdeben distribuirse en forma de dominio Unico (mas otros dere-
chos) entre los diversos participantes del negocio. El dominio debera corresponder, en nues-
tra opinién, al fondo en si mismo. Ademas, ésta es la filosofia intrinseca tdestss
anglosajones: que Itsistssean patrimonios autdbnomos aislados de los riesgos de los que
lo rodean gettlor, trusteey beneficiarios). La atribucion de la titularidad a cualquiera de
los intervinientes (constituyente, fiduciario y beneficiarios) pervertiria a la institucién y no
la haria tan flexible: si se atribuye al constituyente, hay riesgo de tjustsk vea afec-
tado por la insolvencia de éste; si se atribuye al fiduciario o a los beneficiarios, éstos no
podran enajenar los bienes sin destruir la fiducia y ni las fiducias de inversion colectiva, ni
las de pensiones ni las nuevas modalidades de titulizadoras (aquellas que permitan que los
certificados hipotecarios representativos del fondo representen una cotitularidad sobre el
mismo) podrian realizarse sin destruir la fiducia.

d) Estamos de acuerdo en que optar por esta opcidn conlleva cierta «personificacién» del
fondo. Pero esto no es ninguna novedad en nuestro derecho, en tanto que ya actualmente
tienen por ley atribuidos derechos procesales y obligaciones tribdfdriademas, esta
teoria esta en plena armonia con el articulo 1.911 CC, ya que el fondo responde con todo
su patrimonio presente y futuro por las deudas que él mismo contraiga; en cambio, con la
teoria de la propiedad transferida al fiduciario, no queda claro cdmo una persona puede
tener dos patrimonios incomunicados. El articulo 1.911 CC no necesita una persona suje-
ta a responsabilidad (jatras quedaron los tiempos de la prisién o esclavitud por deudas!),
sino un patrimonio; y con esta teoria lo tiene.

131 pe hecho, losharitable trustse basan en este efecto gratuito a favor de alguien o de una finalidasiAN y MATTEI,
The functions of,.pag. 437).

132 vjid. supr y vid. infra
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6. REGIMEN IMPOSITIVO DE LOS FONDOS FINANCIEROS SIN PERSONALIDAD
JURIDICA

A continuacién, vamos a examinar la tributacién real y efectiva de los patrimonios financie-
ros que carecen de personalidad juridica. La cuestién radica en el deber de tributar de las entidade:
sin personalidad juridica. Segun el articulo 35.4 de la LGT, «tendran la consideracion de obligados
tributarios, en las leyes en que asi se establezca, las herencias yacentes, comunidades de bienes
demés entidades que, carentes de personalidad juridica, constituyan una unidad econémica o un patri
monio separado susceptibles de imposiciBa»Este articulo reconoce que una uniéon econémica,
aun careciendo de personalidad juridica, tiene una autonomia patrimonial y organizativa que le per-
mite actuar en el trafico juridico como un verdadero ente tributario.

En este precepto no se establece que los patrimonios financieros sin personalidad juridica sear
obligados tributarios, sino que se sefiala que tendran esta consideracion cuando una ley expresamen
lo reconozca. SegurnBiz bE BuJANDA, esta disposiciotd4posee una finalidad «puramente didac-
tica y orientadora, se limita a recordar al legislador la posibilidad de que en futuras leyes atribuya la
consideracion de sujetos pasivos del tributo a las entidades que retinan las caract&fisRoas»
lo que sera necesario acudir a la ley reguladora de cada tributo en concreto para ver si se sujetan
gravamen los patrimonios sin personalidad juridica.

Si no existiera ningun precepto especifico, estos fondos no estarian sujetos a ningun impues-
to, sino que se regirian por el sistema de atribucion de rentas, segun el cual las rentas derivadas de
Fondo se imputan directamente a cada uno de los participes e inversores (art. 10 RDIE8/2004
Sin embargo, el articulo 7 del RDL 4/2084, que regula el IS, establece que son «sujetos pasivos
del impuesto, cuando tengan su residencia en territorio espafiol:

« Los fondos de inversioén, regulados en la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva.

» Los fondos de pensiones, regulados en el Texto Refundido de la Ley de Regulacion de los
Planes y Fondos de Pensiones, aprobado por el RDL 1/2002, de 29 de nod&mbre

133 En similares términos el articulo 33 de la derogada LGT.

134 Hace referencia al originario articulo 33 de la LGT.

135 sainz DE Buaanpa, Fernando, «La capacidad juridica tributaria de los entes colectivos no dotados de personalidad»,
Hacienda y Derechovol. V, Instituto de Estudios Politicos, Madrid, 1967, pag. 447.

136 RDL 3/2004, de 5 de marzo (BOE 10 marzo 2004, nim. 60, pag. 10.670), que es el texto refundido de la Ley 40/1998,
de 9 de diciembre que regula el IRPF.

137 RDL 4/2004, de 5 marzo, que aprueba el texto refundido de la Ley del IS (BOE 11 de marzo de 2004, nim. 61, pag. 10.951)
y que sustituye a la anterior Ley 43/1995, de 27 de diciembre, reguladora del IS. Piénsese que la originaria Ley del IS (Ley
61/1978, de 27 de diciembre) no sujetaba este impuesto a dichos Fondos, sino que se regulaban por la atribucién de rentas

138 g articulo 30 del RDL 1/2002 (BOE 13 de diciembre de 2002, nim. 298, pag. 43.361) establece que «Los fondos de
pensiones constituidos e inscritos segun lo requerido por la presente Ley, estaran sujetos al IS a un tipo de gravamen cerc
teniendo, en consecuencia, derecho a la devolucién de las retenciones que se les practiquen sobre los rendimientos de
capital mobiliario. 2. La constitucién, disolucién y las modificaciones consistentes en aumentos y disminuciones de los
fondos de pensiones regulados por esta Ley, gozaran de exencién en el Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y
Actos Juridicos Documentados.»
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« Los fondos de titulizacién hipotecaria, regulados en la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre
régimen de sociedades y fondos de inversion inmobiliaria y sobre fondos de titulizacién
hipotecarial3®.

+ Los fondos de titulizacion de activos a que se refiere la disposicion adicional quinta.2 de
la Ley 3/1994, de 14 de abiril, sobre adaptacion de la legislacion espafiola en materia de cré-
dito a la segunda directiva de coordinacién bancaria y otras modificaciones relativas al sis-
tema financiero.»40

Es decir, la consideracion como sujeto pasivo del IS y su correlativa obligacion de tributar se
trata de una sujecion derivada de la mera voluntad del legislador, sin que el articulo 35.4 de la LGT
impligue un mandato expreso al legislador. En consecuencia, la voluntad del legislador podria per-
fectamente cambiar y llegar a establecer una tributacion menor o, incluso, la no tributacion.

La obligacion de tributar de estos fondos sin personalidad juridica responde a la aplicacion
del principio de capacidad econdmica del articulo 31.1 de F#ICEn este articulo se establece el
deber de contribuir al sostenimiento de los gastos publicos, de acuerdo con la capacidad econémic:
de los ciudadanos, y mediante un sistema tributario justo que se inspire en diversos principios, como
son el de igualdad y progresividad. Como sefiala la jurisprudencia constitucional, la «capacidad eco-
ndémica, a efectos de contribuir a los gastos publicos, significa la incorporacion de una exigencia
I6gica que obliga a buscar la riqueza alli donde la riqueza se encuéatra»

Es decir, como los Fondos obtienen una serie de ingresos o rentas, es decir, beneficios eco-
némicost43(que son un indice de capacidad econdmica directa) deberan satisfacer unos tributos con
la finalidad bésica y esencial de contribuir a financiar los gastos publicos. Asi es como lo entiende
el articulo 7 del RDL 4/2004 que regula el texto refundido de la LIS.

Es necesario tener en cuenta que en todo momento estamos hablando del régimen fiscal de
Fondo, de la entidad sin personalidad juridica y no de la sociedad gestora del mismo, que como est:
constituida como sociedad debera tributar a efectos del IS, al igual que toda sociedad persona juri-
dica, y en funcién de su actividad también debera satisfacer los impuestos, tasas o contribuciones
especiales que deriven de su actividad econdmica (en esencia, el cobro de una comisién por la ges
tién del fondo).

Antes de entrar a estudiar la tributacion real y efectiva de los Fondos de Inversién, de los
Fondos de Pensiones y de los Fondos de Titulizacién, vamos a diferenciar, de forma resumida, las
diferentes etapas que existen en el régimen fiscal de los Fondos.

139 BOE 14 de julio de 1992, nim. 168, pag. 24.123.

140 BOE 15 de abril de 1994, ntim. 90, pag. 11.514.

141 También reconocida en el articulo 3 de la nueva LGT.

142 3STC 27/1981, de 20 de julio (FJ 4.9), 150/1990, de 4 de octubre (FJ 9.9) y 221/1992, de 11 de diciembre (FJ 4.9).
143 E| hecho imponible del IS es la obtencién de renta, cualquiera que sea su origen (art. 4.1 RDL 4/2004).
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6.1. Primera etapa: la constitucion del fondo.

En referencia a la tributacién indirecéstan exentas del ITPAJD las siguientes operaciones
que realicen los fondos de pensiones: la constitucién, la disolucién y las modificaciones consisten-
tes en aumentos y disminuciones de los fondos, en la actividad de operaciones societarias (art. 30.:
RDL 1/2002).

Sobre los Fondos de Inversién Colectiva, a efectos del ITPAJD, todas las operaciones socie-
tarias que realice la sociedad gestora del Fondo de Inversion, como son la constitucién, el aumento
de capital y la fusion, estaran exentas de satisfacer este impuesto en la actividad de operaciones socit
tarias [art. 45.1.B.10) RDL 1/1993], aunque no lo estarian, en cambio, las operaciones de reduccion
de capital ni la disolucion. Este beneficio fiscal tiene la finalidad de incentivar la creacion, desarro-
llo o integracion de los fondos que estamos tratando.

Ademas, los Fondos de Inversién Inmobiliaria que, con el caracter de instituciones de inver-
sion colectiva no financieras, tengan por objeto social exclusivo la inversion en cualquier tipo de
inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento y en los que, ademas, las viviendas, las res
dencias estudiantiles y las residencias de la tercera edad, en los términos que reglamentariamente <
establezcan, representen conjuntamente, al menos, el 50% del total del activo gozan de las siguien
te bonificaciones, a efectos del ITPAJD:

« Las operaciones de constitucién, aumento de capital, fusién y escisién del fondo, asi como
las aportaciones no dinerarias a dicho fondo, quedaran exentas en la modalidad de opera-
ciones societarias (art. 45.1.B.19 RDL 1/1993 sobre el ITPAJD, en la nueva redaccion dada
por la Ley 35/2003).

¢ Y gozaran de una bonificacion del 95% por la adquisicién de viviendas destinadas al arren-
damientot44,

La constitucién de un Fondo de Titulizacién se centra en la agrupacién de los activos cedidos
por el originador (créditos) y la emision por parte del Fondo de los correspondientes bonos de titu-
lizacién hipotecaria y de activos. Y la constitucién del Fondo de Titulizacion Hipotecaria y del Fondo
de Titulizacién de Activos, asi como la emisién, la transmisién, cancelacion y el reembolso de los
titulos estan exentos del concepto operaciones societarias del I7PAdRora bien, tributara por
actos juridicos documentados, cuando se formaliza en escritura publica (art. 28 RDL 1/1993).

144 | 3 aplicacién del régimen fiscal contemplado en este apartado requerira que los bienes inmuebles que integren el acti-
vo de las sociedades y fondos de inversion inmobiliaria no se enajenen hasta que no hayan transcurrido tres afios desd:
su adquisicion, salvo que, con caracter excepcional, medie autorizacion expresa de la Comision Nacional del Mercado
de Valores. Disposicion final primera de la Ley 35/2003 que modifica el del RDL 1/1993, de 24 de septiembre, que aprue-
ba el texto refundido de la Ley del ITPAJD (BOE 20 de octubre de 1993, nim. 251, pag. 29.545).

145 En referencia a los Fondos de Titulizacién Hipotecaria, véase el articulo 5 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, y en refe-
rencia a los Fondos de Titulizacién de Activos, se aplica supletoriamente la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre el Régimen
de Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria (art. 1.2 RD 926/1998,
de 14 mayo, que regula los fondos de titulizacion de activos y las sociedades gestoras).
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6.2. Segunda etapa: el inversor.

El inversor en los valores emitidos por los diferentes fondos puede ser una persona fisica, juri-
dica, o entidades sin personalidad juridi®aEsta inversion se remunera a través de un determina-
do interés periddico (FTH y FTA) o por el reparto de los rendimientos obtenidos por el fondo por
sus operaciones (FICF).

En este caso vamos a diferenciar, por un lado, las rentas obtenidas por invertir en un Fondo
de Titulizacion o de Inversiones y, por otro, las rentas obtenidas de un Fondo de Pensiones, puestc
que su tributacion es sustancialmente diferente.

En referencia a la tributacion diregaeden darse tres casos:

+ Si es una persona fisica residente en Espfiaversor del Fondo de Titulizacion o de
Inversiones es sujeto pasivo del IRPF y debe integrar en su base imponible las rentas obte-
nidas en el apartado de rendimientos de capital mobiliario por la cesién a terceros de capi-
tales propios (art. 23 RDL 3/2004).

Aunque el articulo 84 del Real Decreto 1775/2004, de 30 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento del IRPF, nos dice que estan sujetos a una retencion del 15% todos los rendi-
mientos de capital mobiliario, el articulo 73 f) del mismo texto establece que no existe la
obligacion de practicar retencién ni ingreso a cuenta sobre los rendimientos derivados de
la transmisién o reembolso de activos financieros con rendimientos explicitos, representa-
dos en anotaciones en cuenta y que se negocian en un mercado secundario oficial de valo-
res espandi’,

Asimismo, la venta, transmisién, reembolso o amortizacion de las participaciones del
fondo tendran consideracién de ganancias o pérdidas generadas a efectos del IRPF
(art. 31 RDL 3/2004).

En el supuesto de rentas obtenidas por la participacion en un Fondo de Pensiones, sola-
mente aparece el supuesto que el inversor sea una persona fisica (no una persona juridica)
Los planes de pensiones se pueden recuperar en forma de capital (en un solo pago) o de
renta (varios pagos en distintos afios) o combinando las dos férmulas. De una u otra forma,
estas rentas tributan como rendimientos de trabajo a efectos del IRPF y no tienen retencion
(art. 16.2.3.2 RDL 3/2004) y ambos capitales tienen una reduccién del 40% porque es renta
irregular (obtenida en un periodo superior a dos afios).

146 por ejemplo el Fondo de Garantia en una Titulizacion sintética (art. 97 Ley 62/2003, de 30 diciembre, de Medidas Fiscales,
Administrativas y del Orden Social para el afio 2004, BOE 31 de diciembre de 2003, nim. 313, pag. 46.874).

147 pAdemés, los rendimientos obtenidos se pueden reducir en un 40%, si su periodo de generacién es superior a dos afio
(art. 30 RDL 3/2004).
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« Sise trata de una persona juridica residente en Esglaifigersor institucional que obten-

ga rentas del Fondo de Titulizacion o del Fondo de Inversiones, tendra la consideracién
de sujeto pasivo del IS [art. 7.1 a) RDL 4/2004], y debera integra en la base imponible
del impuesto los rendimientos de los bonos de titulizacién y las participaciones en el
Fondo de Inversiones. Se declaran dentro del apartado de ingresos en la contabilidad de
la sociedad y se integran en la base imponible del IS: ya sean beneficios, ya sean ventas,
transmision, reembolso o0 amortizacion de las participaciones (plusvalias o pérdidas) (art.
10.3 RDL 4/2004).

Asimismo, estos rendimientos estan sujetos a retencion en cuenta del 15% (Capitulo 1l del
Titulo IV RD 537/1997), salvo los supuestos del articulo 57 k) del Real Decreto 537/1997
gue establece la excepcion de retener e ingresar a cuenta de los rendimientos de participa-
ciones hipotecarias, préstamos u otros derechos de crédito que constituyan ingreso de los
Fondos de Titulizacion, cuando estén representados en anotaciones en cuenta y negociado:
en un mercado secundario oficial de valores espéa#iol

« Sila persona fisica o juridica es no residente en territorio espaSakendimientos obte-
nidos por los titulares de los bonos y participaciones emitidos por el Fondo de Titulizacién
o el Fondo de Inversiones tienen la condicion de renta obtenida en Espafia [art. 13.1 f)
RDL 5/2004149 y, por lo tanto, tributaran a efectos del IRNR. En este caso, en concepto
de intereses, o bien con motivo de la transmisién, reembolso o amortizacién de los mis-
mos, equiparandose a la cesién a terceros de capitales propios del articulo 23.2 de la
Ley del IRPF. Es decir, se encuadran bajo el concepto de rendimientos de capital mobi-
liario [art. 13.1 f) RDL 5/2004] o bien como ganancias patrimoniales en el caso de las
ventas, transmisién, reembolso o amortizacion de las participaciones y bonos [art. 13.1 i)
RDL 5/2004].

La tributacion es diferente si se trata de rentas obtenidas con o sin establecimiento perma-
nente. En el primer caso, cuando son rentas obtenidas mediante establecimiento perma-
nente tributan segin el Capitulo Il del RDL 5/2004, sin perjuicio de lo dispuesto en los
convenios para evitar la doble imposicion suscritos por Espafia, en los cuales pueden deter-
minar la no tributacion de la renta o la tributacion de tipos de gravamenes reducidos. De
esta forma, la base imponible se determinara de acuerdo con las normas del IS.

Y en el segundo supuesto, si son rentas obtenidas sin establecimiento permanente, pueder
darse diversas situaciones: a) si el preceptor del rendimiento es residente en otro Estado
miembro de la Unién Europea, las rentas estan exentas de tributacion [art. 14.1 c) RDL
5/2004]. b) si el preceptor del rendimiento es residente en un pais sin convenio para evitar
la doble imposicién tributa segun el capitulo IV del RDL 5/2004, basicamente el tipo de
gravamen sera del 15 por 100. c) si el preceptor del rendimiento es residente en un pais con
convenio de doble imposicion, habra que estar a lo dispuesto por el convenio.

148 Estos requisitos se precisan para las emisiones realizadas a partir de 1 de enero de 1999.

149 RDL 5/2004, de 5 de marzo (BOE 12 de marzo de 2004, nim. 62, pag. 11.176), texto refundido de la Ley 41/1998, de 9
de diciembre, de normas reguladoras del IRNR y otras normas tributarias.
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6.3. Tributacién directa de los fondos.

Ahora vamos a estudiar la tributacién directa real y efectiva de los fondos, es decir, de los
patrimonios financieros sin personalidad juridica. Como ya hemos expuesto con anterioridad, todo
fondo debe tributar a efectos del IS, independientemente de que posteriormente, los inversores que
reciben los ingresos de estos fondos también los declaren en su correspondiente IRPF (si se trata d
una persona fisica), en el IS (si se trata de una sociedad) o en el IRNR (si se trata de una person
fisica o juridica que no reside en el Estado espariol).

Tal y como esta hoy por hoy legalmente configurada la tributacion de los fondos, la doctrina
no encuentra particularidades significativas ni controversias especiales. Por un lado, deberd tributar
por la obtencion de una serie de beneficios a efectos del IS y, por otro lado, respecto las restante:
actividades deberd tributar por los correspondientes impuestos, en funcion de que los actos que dese
rrollen estén gravados, es decir, siempre que realicen de forma auténoma el presupuesto de hech
previsto en cada uno de ellos.

A titulo de ejemplo, tributaran por los siguientes impuestos:

a) Por el Impuesto sobre el Incremento del Valor de los Terrenos de Naturaleza Urbana que
grava el incremento de valor de estos terrenos que se pone de manifiesto por la transmision
de la propiedad de los mismos o por la constitucién o transmision de derechos reales (arts.
104 y 106 RDL 2/200459), Esto afectaria a los Fondos de Inversion Inmobiliaria que deten-
tan y negocian con inmuebles.

b) Por el IBI si estas entidades sin personalidad juridica son titulares de bienes inmuebles ris-
ticos y urbanos, concesiones administrativas sobre los mismos, o bien son titulares de dere-
chos reales de superficie o de usufructo (arts. 61 y 63 RDL 2/2004).

c¢) Por el IVA cuando realicen entrega de bienes, prestaciones de servicios, adquisiciones intra-
comunitarias de bienes e importaciones de bigaes

d) Por el Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales (art. 7.1 RDL 1/1993), cuando realicen
transmisiones onerosas por adtusr vivosde toda clase de bienes y derechos que inte-
gran el patrimonio de las personas fisicas o juridicas, o la constitucién de derechos reales,
préstamos, fianzas, arrendamientos, pensiones y concesiones administrativas.

150 RDL 2/2004 de 5 de marzo (BOE 9 de marzo de 2004, nim. 59 , pag. 10.284), que deroga la Ley 39/1988, de 28 de
diciembre, reguladora de las Haciendas locales.

151 Regulado por la Ley 37/1992, de 28 de diciembre (BOE 29 de diciembre de 1992, nim. 312, pag. 44.247). En la Consulta
de 8 de julio de 1993, la Administracion tributaria entiende que estan sujetas a IVA las entregas de bienes y servicios rea-
lizados por los Fondos de Titulizacién Hipotecaria en el desarrollo de su actividad empresarial y se consideran presta-
dos en el territorio de aplicacién del impuesto cuando el destinatario sea un empresario profesional y radique en dicho
territorio la sede de su actividad econdémica o tenga en el mismo un establecimiento permanente o, en su defecto, el lugar
de su domicilio.
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e) Por el Impuesto sobre Vehiculos de Traccion Mecénica, si los patrimonios sin personalidad
juridica tienen algun vehiculo que se encuentra sujeto a este impuesto (art. 94 RDL 2/2004).

f) Por el Impuesto sobre Construcciones, Instalaciones y Obras, si estas entidades realizan
cualquier construccion, instalacion u obra en la cual se exija una licencia de obras urba-
nistica (arts. 100 y 101 RDL 2/2004).

Si bien destacar que estas entidades sin personalidad juridica no estan sujetas al Impuestc
sobre el Patrimonio, puesto que éste inicamente grava el patrimonio de las personas fisicas (art. 1
de laLey 19/1991, de 6 de junio, que regula el Impuesto sobre el Patrifpmiotampoco al IAE.
Piénsese que el IAE grava el ejercicio de actividades econdmicas, y una actividad se ejerce con carac
ter econdmico, cuando es empresarial, profesional o artistico y suponga una ordenacién por cuente
propia de los medios de produccién y de recursos humanos (o bien de ambos), con la finalidad de
intervenir en la produccion o distribucién de bienes y servicios. En consecuencia, ninguno de estos
patrimonios financieros (que en realidad se dedican a la compraventa de valores mobiliarios, etc.)
realizan una actividad econdémica ni empresarial ni profesiohalen referencia a las tasas y a las
contribuciones especiales, siempre que estos patrimonios financieros sin personalidad juridica rea-
licen su hecho imponible, deberan satisfacéfs

La tributacion de estos Fondos sin personalidad juridica no presenta ninguna especialidad a la
hora de determinar la base imponible del IS; en el lado del activo aparecen los ingresos principales que
provendran de las participaciones de los inversores y, en el lado del pasivo, los gastos ordinarios de lz
actividad!ss. Sin embargo, si que presentan una serie de particularidades a la hora de establecer el tipc
de gravameriamos a estudiar las diferentes especialidades que tiene cada tipo de fondo:

152 BOE 7 de junio de 1991, nim. 136, pag. 18.692.

153 Resolucién de 16 de diciembre de 1993, de la Direccién General de Coordinacién con las Haciendas Territoriales. Véase
el articulo 79 del RDL 2/2004. Y la STSJ de Madrid de 15 abril de 1998 y en referencia a los Fondos de Pensiones esta-
blece que «si bien no hay una exencién expresa en la Ley que lo regula, ni cabe entender la no sujecién al mismo de los
Fondos de Pensiones, dada su naturaleza, y por aplicacion excluyente de lo dispuesto en los articulos 79 y 80 de la Ley
39/1988. Tampoco cabe entender que estdn comprendidos en ninguno de los Epigrafes de las Tarifas e Instruccién del
Impuesto, pues no cabe entender que se comprendan en el epigrafe 819.9 que se refiere a "otras actividades financiera
n.c.0.p." (no comprendidas en otras partes), porque los Fondos de Pensiones, como hemos expuesto no son entidade
financieras, sino patrimonios sin personalidad juridica; ni en el epigrafe 831.9 sobre "otros servicios financieros", ya que
la entidad financiera que realiza actividades y servicios financieros es la Entidad Gestora de los Fondos de Pensiones, y
como tal contribuye por el IAE».

154 Asj, el articulo 23.1 del RDL 2/2004 establece que «Son sujetos pasivos de las tasas, en concepto de contribuyentes, las
personas fisicas y juridicas asi como las entidades a que se refiere el articulo 35.4 de la Ley 58/2003, de 17 de diciem-
bre, General Tributaria: a) Que disfruten, utilicen o aprovechen especialmente el dominio publico local en beneficio par-
ticular, conforme a alguno de los supuestos previstos en el articulo 20.3 de esta Ley. b) Que soliciten o resulten benefi-
ciadas o afectadas por los servicios o actividades locales que presten o realicen las entidades locales, conforme a algunc
de los supuestos previstos en el articulo 20.4 de esta Ley». Y el articulo 30.1 del mismo texto legal: «Son sujetos pasi-
vos de las contribuciones especiales las personas fisicas y juridicas y las entidades a que se refiere el articulo 35.4 de l¢
Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria, especialmente beneficiadas por la realizacién de las obras o por el
establecimiento o ampliacién de los servicios locales que originen la obligacion de contribuir».

155 por ejemplo, en la Consulta de 8 de julio de 1993, la Administracién tributaria establece en referencia a los Fondos de
Titulizacion Hipotecaria que, a falta de precepto expreso, los pagos de intereses a favor de los tenedores de bonos y los
gastos conexos con las coberturas contratadas a favor del fondo son declarados sujetos y exentos del IVA por asimila-
cién con las operaciones financieras del articulo 20.1.18 de la LIVA.
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A) L os FoNDOs DE PENSIONES Recordemos que son un conjunto de bienes y derechos eco-
némicos, sin personalidad juridica, creados al exclusivo objeto de dar cumplimiento a los planes de
pensiones, cuya finalidad basica es la de permitir la instrumentacion de uno o varios planes de pen-
siones, canalizando las inversiones de los recursos provenientes deséstos

Al igual que en los supuestos anteriores, las rentas que generen los fondos de pensiones nc
seran atribuibles a los participes, quedando, en consecuencia, sin aplicaciéon del régimen de atribu
cion de renta (art. 29 RDL 1/2002, de 29 novienibfe Por lo que los beneficios obtenidos por el
Fondo tributan a efectos del IS, pero el tipo de gravamen es cero (a diferencia del tipo de gravamen
general del IS que es del 35%). Por lo tanto, los fondos tienen derecho a la devolucién de las reten-
ciones practicadas sobre los rendimientos del capital mobiliario (art. 30 RDL 1/2002, de 29 noviem-
bre158),

Como ya hemos adelantado con anterioridad, perfectamente el legislador podia haber optado
por otro tipo de tributacién como es la exencion total de los fondos de pensiones en el IS o la via de
la no sujecion y, sin embargo, ha optado por la via de la tributacion al 0%. Mas adelante estudiare-
mos las diferentes consecuencias juridicas de optar por una via u otra.

Y el Fondo de Pensiones también es sujeto pasivo del IVA, de la misma forma que otras enti-
dades carentes de personalidad juridica que constituyen una unidad econdmica susceptible de impc
sicién y que efectlan operaciones sujetas al impuesto, tales como las herencias yacentes o las comi
nidades de bienes. Sin embargo, las operaciones de la gestién y depésito del Fondo de Pensione
estan exentas a efectos del IVA[art. 20.18 n)].

B) Los FONDOS DE INVERSION COLECTIVA . Los Fondos de Inversién son Instituciones de
Inversidn Colectiva configuradas como patrimonios separados sin personalidad juridica, que perte-
necen a una pluralidad de inversores (incluidos, entre ellos, otras Instituciones de Inversion Colectiva),
cuya gestidn y representacién corresponde a una sociedad gestora (que ejerce las facultades de don
nio sin ser propietaria del fondo), con el concurso de un depositario, y cuyo objeto basico y esencial
es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en bienes
derechos, valores u otros instrumentos (art. 3.1 de la Ley 352803

156 véase MINEREOPEREZ José Luis, «Instrumentacién juridica e institucional de los Planes y Fondos de PerRiiistsy,
espafiola de Derecho del Trabajoim. 40, octubre-diciembre, 1989, pag. 591. M#&d GUERRERO YRuIz, Rafael,
«Planes y Fondos de Pensioné®syista Técnico Laborahtim. 40, 1989, pag. 234. Y la STC 206/1997, de 27 noviem-
bre. Véase el articulo 3 del Real Decreto 304/2004, de 20 febrero, que aprueba el Reglamento de Planes y fondos de pen
siones (BOE 25 febrero 2004, nim. 48, pag. 8.859).

157 Que aprueba el texto refundido de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos de Pensiones (BOE de 13 de diciembre
de 2002, num. 298).

158 Este régimen ya se reconocia en el mismo articulo de la Ley anterior 8/1987, de 8 de junio.

159 En este mismo sentido se pronuncia la STSJ de Madrid de 30 noviembre de 2000.
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Esta claro que son entidades sin personalidad juridica, puesto que Unicamente existe un patri-
monio integrado por las participaciones de los inversores y gestionados por una sociedad que no
tiene la propiedad del Fondo. Por lo que la sociedad que gestiona este fondo (SG) sera quien deb:
liquidar el correspondiente IS por los rendimientos obtenidos por el Fondo, puesto que se trata de
una sociedad anénima cuya Unica particularidad es su objeto social.

Los siguientes Fondos de Inversion tributan a un tipo impositivo del 1% a efectos del IS (art.
28.5 RDL 4/2004):

* Los fondos de inversidon mobiliaria.
* Los fondos de inversion en activos del mercado monetario.

 Los fondos de inversion inmobiliaria (siempre que el nimero de participes sea ma$@e 100
y que, con el caracter de instituciones de inversién colectiva no financieras, tengan por obje-
to exclusivo la inversion en cualquier tipo de inmuebles de naturaleza urbana para su arren-
damiento, y, ademas, las viviendas, las residencias estudiantiles y las residencias de la ter-
cera edad, que representen conjuntamente, al menos, el 50% del total dé#’activo

« Los fondos de inversion de caracter financiero (siempre que el niUmero de participes sea
como minimo de 100 persona$.

La justificacion de esta tributacién atenuada (recordemos que la tarifa general del IS es del
35%) radica en la naturaleza intrinseca de unas entidades que tienen por finalidad esencial encauzz
y promover el ahorro colectivo y la mayor obtencion de rendimientos mediante la inversion (ate-
nuando el riesgo) por parte de particulares e institucisfes

Pero todas estas instituciones que tienen un tipo de gravamen especial del 1% a efectos del 1S
no podran practicar la deduccion por doble imposicién internacional (art. 71.1 RDL 4/2004), pero
si la devolucion de las retenciones a cuenta y los pagos fraccionados si superan la cuota (art. 71.Z

160 |_a exigencia de ser mas de 100 socios o participes es una novedad introducida por la Ley 35/2003 y se aplicaré a los
periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2004. Esta nueva normativa mantiene el régimen vigente,
si bien precisa de un nimero minimo de accionistas y participes con el que han de contar dichas Instituciones de Inversion
Colectiva para beneficiarse del trato fiscal favorable.

161 | 3 aplicacién de este tipo de gravamen inferior precisa que los bienes inmuebles que integran el activo de las institu-
ciones de inversion colectiva no se enajenen hasta que no hayan transcurrido tres afios desde su adquisicion, salvo que
con caracter excepcional, medie autorizacion expresa de la Comision Nacional del Mercado de Valores (art. 28 del
RDL 4/2004).

162 | a exigencia de ser mas de 100 socios o participes es una novedad introducida por la Ley 35/2003 y se aplicaré a los
periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2004.

163 véase ERRERPEDROLA, Ramén, «Acerca de las instituciones de inversién colectiva y su trascendencia en la calificacion
tributaria»,Carta Mercanti| nm. 13, 2000, pags. 27 y 28. X‘RAREVALO, Belén, «Las sociedades de inversién mobi-
liaria de capital variable como sociedades andnimas especkRésssta de Derecho Bancario y Bursatittubre, 1998,
pags. 255y 256.
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RDL 4/2004). Las restantes entidades de inversion colectiva tributan, por el contrario, al tipo de gra-
vamen general del 35% y si que pueden practicar deducciones para evitar la doble imposicion inter-
nacionalt64,

Cabe destacar que con la nueva Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva (aplicable a los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2004), se
afiade formalmente que cuando el importe de los pagos fraccionados, retenciones e ingresos a cuet
ta practicados sobre los ingresos supere la cuantia de la cuota integra, la Administracion tributaria
procedera a devolver, de oficio, el excé&So

Y, a efectos del IVA, la gestién y administracion del fondo también esta exenta de pagar este
impuesto.

C) Los FONDOS DETITULIZACION HIPOTECARIA . Su configuracion juridica y financiera debe
distinguirse de la de los Fondos de Inversion Mobiliaria, puesto que no son Instituciones de Inversion
Colectiva. Los Fondos de Titulizacién Hipotecaria estan sujetos al IS, por los beneficios del fondo,
al tipo general, que es el 35% (art. 5 de la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre el Régimen de Sociedade:
y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria).

La administracion del Fondo de Titulizacion Hipotecaria por la sociedad gestora quedara exen-
ta del IVA[art. 20.18 n) de la LIVA].

D) Los FONDOS DETITULIZACION DE ACTIVOS  estan sujetos al IS, por los beneficios del fondo,
al tipo general, que es el 33%. Es decir, observamos que no se aplica ningun tipo impositivo redu-
cido. Asimismo, todos los rendimientos de participaciones hipotecarias, préstamos u otros derechos
de crédito que constituyan ingreso de los Fondos de Titulizacion (hipotecaria y de activos), estan
exentos de la obligacion de retener y de ingresar a cuenta [art. 57 k) RD 597/1994, que aprueba e
reglamento del IS]. Esta exencién se extiende a los rendimientos derivados de activos financieros o
depdsitos bancarids’.

Y la gestién y depésito del Fondo de titulizacién de activos por las sociedades gestoras que-
daré exento a efectos del IVA[art. 20.18 n) LIVA].

164 Ademés, en los Fondos de Inversién no existe la obligacién de retener ni de ingresar a cuenta, a efectos del IS, respectc
las rentas derivadas de la transmisién a reembolso de acciones o participaciones representativas del capital o patrimonic
de las instituciones de inversion colectiva obtenidas por los fondos de inversion mobiliaria [art. 59 t) del Reglamento del
IS, RD 1777/2004].

165 Menci6n que aparece expresamente en la Ley y que en la préctica ya se realizaba. Y afiade que, en ningln caso, se le
podré aplicar el régimen de sociedades patrimoniales de los articulos 75 a 77 RDL 4/2004 (art. 71 RDL 4/2004 LIS).

166 pyesto que supletoriamente se aplica la Ley 19/1992, de 7 de julio, sobre el Régimen de Sociedades y Fondos de Inversiér
Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacion Hipotecaria, articulo 1.2 del Real Decreto 926/1998, de 14 mayo, que regu-
la los fondos de titulizacion de activos y las sociedades gestoras.

167 Asi lo ha puesto de manifiesto la Consulta de 30 de marzo de 1993 de la Direccién General de Tributos.
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6.4. Sumario de la tributaciéon directa de los fondos.

En conclusion, los Fondos de Inversiones, los Fondos de Pensiones y los Fondos de Titulizacion
son patrimonios separados susceptibles de imposicion, en la terminologia utilizada por el articu-
lo 35.4 de la LGT. De aqui que aunque deberian someterse al régimen de atribucién de rentas de
articulo 10 LIRPF (como el régimen tributario mas razonable, légico y coherente con la finalidad
de los mismos), sin embargo, la LIS nos dice, de forma expresa, que son sujetos pasivos por dicha
impuesto.

Del estudio anterior observamos que, a efectos del IS:

» Determinados Fondos de Inversion Colectiva tributan al 1% vy el resto al tipo general del
35%.

¢ Los Fondos de Titulizacién (hipotecaria y de activos) tributan al 35%.

* Los Fondos de Pensiones tributan al 0%.

7. NUESTRA PROPUESTA DE UN NUEVO REGIMEN IMPOSITIVO PARALOS FONDOS
FINANCIEROS

Atendiendo a la auténtica naturaleza de los fondos (fiducia «atrustada») y al tratamiento fis-
cal de figuras similares a nivel internaciot¥§] debemos reconocer la ineficiencia tributdeanues-
tros vehiculos financieros y su pérdida de competitividad respecto a sus homoélogos extfanjeros
De manera que entendemos que es necesaria en Espafia una reforma del trato tributario de los patr
monios financieros sin personalidad juridica al estilo de los REITs y FREITs y de algunas MBS esta-
dounidenses.

168 v/id. supr Lo que hemos comentado sabre el trato fiscal de las MBS en Estados Unidos, de los nuevos REITs franceses.
En el ordenamiento juridico italiano, los Fondos de Inversién carecen de personalidad juridica, por lo tanto no estan gra-
vados por los impuesto directos que gravan la renta (art. 11.1 de la LEGGE 14 agosto 1993, n. 344 de Istituzione e dis-
ciplina dei fondi comuni di investimento mobiliare chiusi (GU n. 205 del 1-9-1993) establece que «1. | fondi di cui all'ar-
ticolo 1 non sono soggetti all'imposta sul reddito delle persone fisiche, all'imposta sul reddito delle persone giuridiche e
all'imposta locale sui redditi. Le ritenute operate sui redditi di capitale percepiti dai fondi sono a titolo di imposta».
Tributan en base a un impuesto especifico que grava el patrimonio del Fondo.

169 Asi, mientras que los bonos de titulizacién hipotecaria emitidos por los FTH representan Ginicamente un 5% del total de
créditos hipotecarios en vigor, el nimero de Fll y de FIM censados por la CNMV y el Banco de Espafia es infimo, asi
como también el volumen de su emisidiu(infra. datos méas concretos).
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Atitulo de ejemplo, en Francia los Fondos de Inverdi@mds comudn de placeméii®) no
tributan en el impuesto sobre sociedades fraliéésino que tributa la sociedad gestora del Fondo
(Sociétés d'investissements immobiliéds La normativa francesa obliga a tributar por los divi-
dendos obtenidos por esta sociedad, siempre teniendo en cuenta que hay que deducir una serie (
beneficios que estan exentexdneréysa efectos del pago del impuesto.

Las sociedades de inversion inmobiliaria francesas, segun el articulo 208 c) del Cddigo General
de Impuestos, deben tener un capital social superior a 15 millones de euros y su finalidad principal
es la adquisicion o la construccién de inmuebles con la finalidad de arreddaffitsdas socieda-
des de inversion inmobiliarid4, pueden optar por la exoneracion del impuesto sobre sociedades en
la fraccién de sus beneficios provenientes:

« Del alquiler de los inmuebles y de las plusvalias sobre la cesién a personas no vit€uladas
 De la participacion en las sociedades del articulo 8 del Codigo General de Impuestos francés

» O de la participacién en las filiales sometidas a este régimen.

Una vez expuesto todo lo anterior, observamos como toda nuestra legislacion tributaria sobre
fondos impide su eficiencia fiscabk-efficiency, excepto, quizas, los Fondos de Pensiones. Asi,
proponer la no tributacion del fondo iria en contra del articulo 35.4 de la LGT que establece que los
fondos tienen la consideracion de sujeto pasivo pero que constituyen una unidad econdémica o un
patrimonio separado susceptible de imposicién. Ademas, como sujeto pasivo que es y porque obtie-
ne rentas (son un indice de capacidad economica) tiene la obligadaiyede contribuir a los gas-
tos publicos.

170 ge trata de un fondo sin personalidad juridica formada por una copropiedad de instrumentos financieros y de depdsitos
(art. L214-20 del Cédigo Monetario y Financiero francés).

171 Segun el articulo 205 del Cédigo General de Impuestos francés: «ll est établi un impét sur I'ensemble des bénéfices ou
revenus réalisés par les sociétés et autres personnes morales désignées a l'article 206. Cet impdt est désigné sous le nc
d'impét sur les sociétés.»

172 Articulo 206.5 e) del Codigo General de Impuestos francés.

173 Y también con la participacion de las personas mencionadas en los articulos 8 y 206 apartados 1 a 3 del Cédigo General
de Impuestos francés, puesto que el objeto social de estas sociedades es el mismo que el de las sociedades de inversi
inmobiliaria.

174 v sus filiales, participadas en un 95% o menos, de forma directa o indirecta, durante todo el ejercicio econémico, y con
un objeto social idéntico.

175 g articulo 39.12 del Cédigo General de Impuestos francés establece qué son personas vinculadas de la siguiente forma
«Lorsqu'il existe des liens de dépendance entre I'entreprise concédante et I'entreprise concessionnaire, le montant des
redevances prises en compte pour le calcul du résultat net imposable selon le régime mentionné au 1 de l'article 39 ter-
decies n'est déductible du résultat imposable de I'entreprise concessionnaire que dans le rapport existant entre le taux
réduit d'imposition applicable a ce résultat net et le taux normal prévu au deuxiéme alinéa du | de l'article 219. Des liens
de dépendance sont réputés exister entre deux entreprises:

a. lorsque I'une détient directement ou par personne interposée la majorité du capital social de l'autre ou y exerce en fait
le pouvoir de décision ;

b. lorsqu'elles sont placées I'une et l'autre, dans les conditions définies au a, sous le contrdle d'une méme tierce entre-
prise.»
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Pero tenemos que tener en cuenta que, en su origen, todos estos fondos vehiculan los rendi-
mientos obtenidos por los activos que posteriormente son redistribuidos entre los inversores, mien-
tras que las SG se quedan una comisién por los servicios de organizesidicipng Dado que los
fondos carecen de personalidad juridica, no parece demasiado correcto aceptar que «un conjunto d
cosas» se enriguezca, mas cuando lo que van obteniendo lo van, a su vez, distribuyendo entre lo:
acreedores (fondos tipo deuda) o los copropietarios (fondos tipo copropiedad). Precisamente son
éstos los que obtienen un rendimiento y la SG psemicingy, por lo tanto, son ellos los Unicos
gue deberian tributar por el IS o el IRPF, segln su condicion. Por lo tanto, defendemos una tributa
cion cerode todos los fondos financieros (FTA, FTA e FICF) a efectos Unicamente del IS, como ya
ocurre, por ejemplo, en la actual regulacion de los Fondos de Pensiones, puesto que éstos tiener
como hemos visto, una similar estructura juridico-econémica con el resto de fondos fiduciarios asi
como beneficios para la generalidad similarés

La finalidad ultima del legislador en la LIS era que los Fondos de Pensiones no tributasen. Si
la LIS hubiera reconocido la sujecion expresa de los fondos de pensiones y seguidamente declarar:
su exencién, hubiera incurrido en una contradic&i@ren consecuencia, y para eludir esta situa-
cion, eligi6 la figura del tipo cero de gravamen como mecanismo valido para la sujecion de los fon-
dos de pensiones al IS, de tal forma que la devolucion de las retenciones se considera aplicable auta
maticamente sin que sea necesaria su inclusion expresa en lafforma

Es decir, el tipo impositivo cero de los Fondos de Pensiones y de su correlativa aplicacion a
los Fondos de Titulizacién y Fondos de Pensiones, por la cual abogamos, implica: en primer lugar,
la ausencia de tributacién por los rendimientos obtenidos; en segundo lugar, la devolucion de las
retenciones practicadas; y en tercer lugar, que los impuestos pagados por los Fondos en el extranje
ro no les seran devueltos, puesto que Unicamente se devuelven las cantidades retenidas en conce
to de IS espariol (arts. 46 y 139 RDL 4/2004), salvo que lo dispusiera asi un convenio internacional
para evitar la doble imposicion.

Es necesario mencionar que la utilizacién de la técnica de la sujecion y del posterior recono-
cimiento de la exencion tuvo su reflejo en la legislacién f@PaPor ejemplo, Navarra aprobd la
Ley Foral 3/1988, de 12 de mayo, sobre Presupuestos Generales de Navarra para 1988, y en su articl
lo 76 establecia: «Los Fondos de Pensiones estaran sujetos y exentos del IS, teniendo derecho a |
devolucién de las retenciones, que se les practiquen sobre los rendimientos del capital mobiliario,
sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 6.° de la Ley Foral 15/1985, de 14 de junio, sobre régi-

176 |a primera opcién seria defender la no tributacién del fondo a efectos del IS, sino por la existencia de un régimen de atri-
bucién de rentas a cada uno de los participes. Esta opcién implica cambiar la normativa del IS. En consecuencia, una
segunda opcion es abogar por la tributacion cero.

177 yvéase HRRERAMOLINA, Pedro Manuell.a exencién tributariaed. Colex, Madrid, 1990, pag. 272. Serfa una contra-
diccién, porque las entidades sin personalidad juridica, como son los fondos de pensiones, son entidades recogidas en e
articulo 35.4 de la LGT.

178 A diferencia de si se hubiera establecido una exencién, la norma tendria que haber contenido una disposicién expresa
sobre la devolucién de las retenciones practicadas.

179 En referencia al IS, tinicamente recordar que los territorios forales del Pais Vasco y Navarra tienen su legislacién propia.
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men tributario de determinados activos financieros». Si bien la actual LIS de la Comunidad Foral de
Navarra reconoce a los Fondos de Pensiones como sujeto pasivo del IS, les somete a un tipo de gr:
vamen cergso,

El tipo cero en realidad no es una exencién total (no significa que estos Fondos se encuentren
exentos del pago del IS), pese a que se llega a una misma solucion que la exencion: se produce |
exoneracion del gravamen. La exencién y el tipo de gravamen cero son dos categorias tributarias
diferentes que inciden en la relacion juridica tributaria de forma muy diferente: mientras que la exen-
cion actla sobre el hecho imponible, el tipo de gravamen cero es un elemento de cuantificaciéon de
la obligacidn tributaria, de tal forma que si existe una exencién nunca se puede llegar a la cuantifi-
cacion del tributo, porque en realidad ya no se realiza el hecho imponible originario.

Existen otras diferencias entre la exencion y la tributacion cero a efectos del IS. Entre otras:

* Que las entidades que tienen un tipo de gravamen cero tienen derecho a la devolucién de
las retenciones practicadas, mientras que las entidades que estan totalmente exentas no tie
nen la obligacién de practicar retencigh

* Que las entidades que tienen un tipo de gravamen cero tienen que cumplir con sus obliga-
ciones contables y registrales y con las obligaciones formales de realizacion de las liqui-
daciones a cuenta y la declaracidn-liquidacion del IS, mientras que las entidades que estan
totalmente exentas no tienen la obligacion de presentar la declaracion del IS.

Ademads, esta tributacion cero ya existe en nuestro ordenamiento juridico. A titulo de ejem-
plo, en los impuestos especiales aparecen dos supuestos: en el Impuesto sobre el Vino y Bebida
Fermentadas, en el cual se establece un tipo impositivo cero sin hacer distinciones entre los vinos y
las demés bebidas fermentadas ni, dentro de cada una de estas categorias, entre espumosas y tri
quilas, con lo cual el establecimiento del tributo es meramente instrumental con objeto de posibili-
tar la utilizacién por los productores de vino y demas bebidas fermentadas del sistema intracomuni-
tario de circulacién (Exposicion de motivos de la Ley 38/1992, de 28 diciembre, reguladora de los
Impuestos Especiales, y arts. 26.1 V&0 Y en el Impuesto especial sobre Determinados medios
de Transporte [art. 70.1 c) de la Ley 38/1992, de 28 diciembre, reguladora de los Impuestos Especiales
establece que el tipo impositivo a aplicar en Ceuta y Melilla es cero; en este caso la justificacion
radica en las especialidades del régimen fiscal aplicable en estos dos territorios.

180 Articulos 11.1 ¢') y 50.7 de la Ley Foral de Navarra 24/1996, de 30 diciembre (BOE 30 de enero de 1997, nim. 26,
pag. 2.897). En el mismo sentido se pronuncian las normas forales del Pais Vasco: de Alava 24/1996, de 5 de julio, de
Guipuzcoa 7/1996, de 4 de julio, y de Vizcaya 3/1996, de 26 de junio.

181 'Y como tnico problema es que en el Fondo de Pensiones las retenciones son devueltas con posterioridad, una vez liqui-
dado el IS. Muchas de las inversiones que realiza canalizando los activos financieros que generan los rendimientos de
capital mobiliario, asi como las ganancias patrimoniales que obtenga derivadas de la transmision o reembolso de las
acciones y participaciones de las IIC estan sujetos a una retencién del 15%. Es decir, se produce un retraso en la devo
lucién que implica un perjuicio financiero para la entidad. Situacién que no existe en las entidades totalmente exentas a
efectos del IS, en las cuales no existe la obligacion de retener ni de ingresar a cuenta.

182 BOE 29 de diciembre de 1992, nim. 312, pag. 44.305.
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Otro ejemplo lo encontramos en el IAE. En el RDL 1175/1982, de 28 de septiéihbre
aprueba las tarifas y la instruccion del IAE:

< En primer lugar, el Grupo 508 de la Seccion 1.2 sobre agrupaciones y uniones temporales
de empresas establece que éstas «se daran de alta en la matricula del impuesto por est
grupo, sin pago de cuota alguna. Lo anterior se entiende sin perjuicio de la tributacién que
corresponda a las empresas integrantes de la Agrupacion o Unién de que se trate.» De este
forma no tributan a efectos el IAE, porque si no existiria una doble tributacién.

* Un segundo supuesto es el Grupo 646 de la Seccion 1.2 de Comercio al por menor de labo-
res de tabaco y articulos de fumador; en las «notas comunes» se establece que «quienes n
estando matriculados en este Grupo expidan sellos de correos y efectos timbrados, tributa-
ran por esta actividad en régimen de cuota cero». La justificacién de este tipo impositivo
se basa en que el rendimientos econdmico obtenido en estos casos es minimo.

» Un tercer supuesto es el Grupo 665 de la Seccion 1.2 sobre comercio al por menor por correo
o por catalogo de productos diversos. La nota 2.2 manifiesta que «Quienes colaboren con el
sujeto pasivo de la actividad de venta por catalogo, mediante la prestacion de sus locales abier-
tos al publico, recibiendo pedidos, entregando mercancias, devolviendo mercancias, reci-
biendo el precio de los productos o exhibiendo muestrarios de éstos, asi como los catalogos,
tributaran por este Grupo satisfaciendo el 25 por 100 de la cuota correspondiente. Si el impor-
te de tal tributacién fuera inferior a 6.000 pesetas, el sujeto pasivo tributara por cuota cero».
La justificacién vuelve a ser el escaso rendimiento econémico obtenido.

* Finalmente esté la Agrupacion 86 de la Seccion 12 sobre el alquiler de bienes inmuebles.
Se prevé que si «Los sujetos pasivos cuyas cuotas por esta actividad sean inferiores a 100.00(
pesetas tributaran por cuota cero». Siendo el escaso beneficio la justificacién del mismo.

Es decir, se propugna que la tributacién de los beneficios que obtengan los patrimonios finan-
cieros sin personalidad tengan el tipo de gravamen cero a efectos del IS, como el mas acorde con e
derecho comparado, con la finalidad de estos instrumentos (promover el ahorro y la inversion colec-
tivas y la promocién inmobiliaria) y para favorecer su competencia internacional. A efectos de los
demas impuestos, tales como el IBI, ITPAJID, IVA, Impuesto sobre el Incremento del Valor de los
Terrenos de Naturaleza Urbana, etc., se defiende mantener su tributacién: siempre que exista el hech
imponible se debera tributar por el impuesto, porque en este caso se trata de una persona que opel
en el trafico juridico, a pesar de no tener personalidad juridica. Todos ellos son relativos a la cons-
titucion o negociacion de los activos del fondo pero no relativos al fondo en si.

Esta posibilidad también la recoge la nueva LGT, en su articulo 55.3 establece que la ley podra
prever la aplicacién de un tipo cero, asi como de tipos reducidos o bonificados. Entendemos que
deberia aplicarse este supuesto a los fondos objeto de este estudio en base a su auténtica naturale
juridica, al derecho comparado y a la razén de su existencia y funcionamiento: tienen como princi-
pal objetivo dinamizar el desarrollo inmobiliario (motor esencial de la economia) tanto el de los

183 BOE 29 de septiembre de 1990, nim. 234, pag. 28.318.
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inmuebles en propiedad (més eficiente refinanciacion hipotecaria) como los dados en arrendamien-
to (los FII), asi como también posibilitan el acceso de los pequefios ahorradores al mercado de capi-
tales sin necesidad de intermediarios (F1f4)

Ademas, el beneficio social que otorgan los Fondos de Titulizacion y de Inversiones es equi-
parable al beneficio social que provocan los Fondos de Pensiones, y si éstos tienen un tipo de gra
vamen cero a efectos del IS, los otros también deberian tenerlo atendiendo a su finalidad.

Este cambio por el cual nos decantamos no atenta contra huestro ordenamiento juridico, pues-
to que el articulo 35.4 de la LGT Unicamente permite al legislador que configure a las entidades sin
personalidad juridica como sujetos pasivos de los tributos, pero no obliga a ello. Y es mas, nuestra
opinién esta apoyada por las nuevas leyes, ya sea sobre los Fondos de Pensiones, ya sea la nue
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de institucién de inversion colectiva, ya sea la nueva LGT. La ten-
dencia, pues, parece ser la que nosotros apuntamos, aunque todavia no se ha concretado para |
FTH, los FTAy los Fondos de Inversion.

8. CONCLUSION FINAL

Alo largo de este trabajo hemos expuesto los dos elenesetusales que perjudidareficiencia
de nuestros vehiculos financieros sin personalidad de naturaleza fiduciaria: su débil e inseguro marcc
juridico-legalbasado en «fiducias» no reconocidas por nuestro derecho y su deficiente sistemna imposi
tivo que afecta a su competitividad internacional y que no facilita la atraccion del capital extranjero.

Asi, nuestros sistemas de dinamizacion del crédito territorial o de la inversion colectiva en valo-
res mobiliarios no es, hoy por hoy, eficiente ni juridica (se desconoce cual es su verdadera naturalez:
juridica) ni, en ocasiones, econémicamente, siendo el caso mas evidente el de los IIC. Actualmente,
esté registrada en la CNMV una sola 8% aunque exista otra en actitd§y sélo constan registra-
dos cinco FIE87que representan Unicamente un 1% del patrimonio invertido en el total de 1IC. La doc-
trina econdmica achaca este escaso éxito de las IICI a la estricta regulacion que los'&bbierna

184 Naturalmente entendemos que podria ser necesario el establecimiento de una «clausula/taseatiestilbdeancés
para aquellos fondos que deseasen beneficiarse del mejor tratamiento fiscal, para compensar asi las pérdidas en ingre
sos que podrian experimentar las arcas publicas.

185 Nos referimos a Promociones Lladero, Sll, SA (fecha de registro 11-12-2002), creada por el BSCH. Fecha de consulta
CNMYV 23-10-2003 \www.cnmv.e}.

186 Es el caso de Vallehermoso Patrimonio, Sll, dependiente de la inmobiliaria Vallehenmwsua]lehermoso.as

187 Que son: Agrupacién Fondo Inmobiliario, Fll (fecha registro CNMV 7-3-2003); BBVA Propiedad, Fll (fecha registro
CNMV 21-2-1995); Madrid Patrimonio Inmobiliario, Fll (fecha registro CNMV 14-3-2003); Santander Central Hispano
Banif Inmobiliario, Fll (fecha registro CNMV 21-2-1995); y Segurfondo Inversion, Fll (fecha registro CNMV 21-2-1995).
Fecha consulta CNMV 23-10-2008\{w.cnmv.es

188 RoprIGO BARGUES, Eva,La inversion indirecta en inmuebles a través de fondos de inversién inmobilieatzajo de
Investigacion del Programa de Doctorado en Finanzas Cuantitativag (v.es/Qf 2003 (el texto se encuentra en
http://etpx22.bs.ehu.es/), pag. 5, §PEz PENABAD, Celia y FERNANDEZ FERNANDEZ, Loreto, «Los Fondos de Inversion
Inmobiliaria: nuevas posibilidades de desarrolldetualidad Financieraafio 1V, nam. 10, octubre 1999, pag. 51.
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Creemos, por una parte, que la potenciacion de los FICF en Espafia debe pasar necesariament
por la utilizacién de vehiculos financieros similares a los REITs con la cobertura legal de una fidu-
cia debidamente adaptada a las necesidades financieras y con un tratamiento tributario similar a éstos
Por otra parte, esa misma fiducia financiera plurifuncional podria adaptarse para dar cobertura a los
existentes (y crear nuevas estructuras de) Fondos de Titulizacidn Hipotecaria y de Activos, para poder
admitir estructuras como lagass-throughgstadounidenses y las CMOs (hoy no posibles en nues-
tro contexto juridico) que pudiesen beneficiarse también de un tratamiento tributario acorde con su
finalidad: la dinamizacion del mercado hipotecario y, en consecuencia, del inmobiliario, asi como a
la financiacion de proyectos empresariales en mejores condiciones.

Bajo estas dos reformas (fiducia y rebaja de tributacion a nivel de entidad) podria generali-
zarse la utilizacion de estos instrumentos para la consecucion de proyectos de iniciativa privada y
politicas publicas (ej. de promocién de la vivienda en alquiler), dado que este mejor tratamiento (juri-
dico-privado y fiscal) comportaria mayor atraccion de inversores institucionales (nacionales y extran-
jeros) y de inversores y ahorradores particulares.

Abogamos por el deseo de impulsar un cambio normativo especifico en la tributacion de estos
patrimonios sin personalidad juridica, para obtener los efectos econémicos més favorables, consi-
derando mas adecuada la tributacion tipo cero, juntamente con, en su caso, una «clausula o tasa d
salida» para compensar las pérdidas por ingresos al Estado.

Un régimen tributario favorable de los patrimonios que no tienen personalidad juridica cons-
tituye el pilar fundamental sobre el que cual se asienta la creacién y el desarrollo de estas institu-
ciones que tan favorables podrian resultar, y no resultan, para la colectividad: ahorro, inversion,
financiacion y promocion.
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I Extracto:

EL propésito del presente andlisis es considerar la aplicabilidad de la
deduccién por doble imposicion de dividendos cuando su distribucién
provoca una depreciacion de la participacién derivada de la amortiza-
cién del fondo de comercio financiero inherente en la adquisicién de la
citada participacion. En particular, el problema técnico objeto de andli-
sis se plantea en aquellos supuestos en los que el fondo de comercio
financiero se ha originado en una previa transmisién que no ha queda-
do sujeta a gravamen en Espania.

En opinién de las autoras, la literalidad del articulo 30 del Real Decreto
Legislativo 4/2004, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley
del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, LIS), ampara una interpre-
tacion favorable a la aplicacion de la limitacién a la deduccién por doble
imposicién interna de dividendos establecida por la letra e) del aparta-
do 4 del citado articulo cuando la sociedad que percibe dichos dividen-
dos haya dotado una provisién por depreciacion de cartera derivada de
la amortizacién de un fondo de comercio financiero, aun cuando dicha
provisién no haya sido fiscalmente deducible.

Ahora bien, su andlisis pone de relieve que esta interpretacién conduce
en algunos casos a situaciones de doble imposicién. Por otro lado, una
interpretacién contraria darfa lugar a supuestos de desimposiciéon en
determinadas ocasiones.

La conclusién es que este problema no estd resuelto por la normativa del
IS de forma técnicamente correcta. La solucién mds apropiada hubiera
sido optar por el modelo del articulo 21 de la LIS (doble imposicién inter-
nacional) que, a diferencia del articulo 30.4.e) de la LIS, no limita la apli-
cacion del crédito fiscal (exencién) sobre los dividendos sino que limita
la deducibilidad de la depreciacién de la participacién hasta el importe
de los dividendos que hayan quedado exentos.
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1. INTRODUCCION Y NORMATIVA APLICABLE

Con el fin de evitar situaciones de desimposicion, el articulo 30.4.€) del Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedade
(en adelante, LIS) limita la compatibilidad de la deduccién por doble imposicion de dividendos y la
depreciacion de la participacién de la sociedad que los distribuye.

El caso més claro de aplicacion del articulo 30.4.e) de la LIS es aquel en que se distribuyen
reservas existentes antes de la adquisicién de la participacién, cuyo reparto suele ocasionar una deprt
ciacion de la cartera fiscalmente deducible.

La literalidad de la norma no se refiere a la distribucién de reservas existentes a la fecha de
adquisicién de la participacién, y simplemente menciona que si el dividendo produce una depre-
ciacion del valor de la participacion, el crédito fiscal de los articulos 30.1y 30.2 de la LIS no se
aplicara.

El proposito de este andlisis es considerar la aplicabilidad de la deduccién por doble imposi-
cién de dividendos cuando su distribucién provoca una depreciacion de la participacion derivada de
la amortizacién del fondo de comercio financiero inherente en la adquisicion de la citada participa-
cion. En particular, el problema técnico objeto de andlisis se plantea en aquellos supuestos en los
gue el fondo de comercio financiero se ha originado en una previa transmision que no ha quedado
sujeta a gravamen en Espafia (por ejemplo, transmision de las acciones o participaciones de uni
sociedad espafiola por una entidad no residente quedando la plusvalia obtenida sujeta a tributacio
exclusivamente en el pais de residencia de la transmitente al ser de aplicacién un Convenio para evi
tar la Doble Imposicion).

Con objeto de ilustrar este analisis, vamos a partir de una situacion de hecho concreta. Una
sociedad residente en el Reino Unido (Sociedad RU) transmite el 100 por 100 de las acciones de
una compafiia espafiola (Sociedad B) a otra compafiia espafiola (Sociedad A). El valor teérico de
la sociedad adquirida asciende a 80 u.m. y su valor de mercado a 150 u.m., correspondiendo la dife-
rencia a un fondo de comercio financiero de 70 u.m. La Sociedad B espera obtener unos beneficios
anuales después del IS de 9 u.m. en los préximos diez afios, que descontados a un valor presen
equivalen al pago de 70 u.m. realizado por la Sociedad A a la Sociedad RU en concepto de fondo
de comercio.
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La Sociedad RU no tributé en Espafia por la plusvalia que se origino en la transmision.

La Sociedad B distribuye anualmente todo su beneficio, acordando un dividendo anual por
importe de 9 u.m. En aplicacién de la Consulta n.° 4 del BOICAC n.° 17, de julio deNbDedvaef
Fiscal, NFC002615), la Sociedad A considera que debe proceder a amortizar el fondo de comercio
financiero por décimas partes, dotando anualmente una provision por depreciacion de cartera de 7 u.m
(70 u.m. / 10 afios). Conforme a lo establecido en el articulo 12.3 de la LIS, esta provision no puede
considerarse fiscalmente deducible pues el valor tedrico de la Sociedad B permanece invariable.

El articulo 30.4.e) de la LIS establece que la deduccion prevista en los articulos 30.1 y 30.2 de la
LIS no se practicara cuando la distribucién del dividendo no determine la integracion de renta en la base
imponible o cuando dicha distribucién haya producido una depreciacion en el valor de la participacion:

«La deduccién prevista en los apartados anteriores no se aplicaré respecto de las
siguientes rentas:

e) Cuando la distribucién del dividendo o la participacion en beneficios no determi-
ne la integracion de renta en la base imponible o cuando dicha distribucion haya
producido una depreciacion en el valor de la participacion. En este caso, la recu-
peracion del valor de la participacién no se integrara en la base imponible.»

No obstante lo anterior, la letra a') del articulo 30.4.e) de la LIS permite la aplicacion de la
deduccion si el vendedor tributé en Espafia por la renta generada en la transmisién sin haber aplica:
do deduccién por doble imposicién interna de plusvalias. Esta excepcién no seria de aplicacion a la
situacion de hecho planteada al no haber tributado la Sociedad RU en Espafia por la plusvalia deri-
vada de la transmision de las acciones de la Sociedad B.

«Lo dispuesto en el parrafo anterior no se aplicard cuando:

1.° El sujeto pasivo pruebe que un importe equivalente a la depreciacion del valor de
la participacion se ha integrado en la base imponible del Impuesto sobre Sociedades
tributando a alguno de los tipos de gravamen previstos en los apartados 1,2y 7 del
articulo 28 o en el articulo 114 de esta ley, en concepto de renta obtenida por las
sucesivas entidades propietarias de la participacidn con ocasion de su transmisién,
y que dicha renta no haya tenido derecho a la deduccién por doble imposicién inter-
na de plusvalias.»

La cuestion objeto de analisis es si debe interpretarse que una parte del dividendo repartido
anualmente por importe de 9 u.m. no tiene derecho a la deduccion de los articulos 30.1 y 30.2 de la
LIS al producir su distribucion una depreciacion de la participacién aunque ésta no hubiera sido

deducible fiscalmente.
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2. ANALISIS DE LA CUESTION

La actual redaccion literal del articulo 30.4.e) de la LIS no condiciona la aplicacion de la limi-
tacion a la deduccion por doble imposicidn de dividendos al hecho de que sea fiscalmente deduci-
ble la depreciacion del valor de la participacién derivada del reparto del dividendo.

En contestacién a una consulta de 30-09-18@8ntacef FiscalNFC010283), la Direccion
General de Tributos (DGT) manifesté que la exclusién de la deduccién por doble imposicion tiene
sentido en los casos en que la correspondiente provision por depreciacion en el valor de la partici-
pacion se ha integrado en la base imponible:

«(...)en la medida en que se integraran en la base imponible, como ingreso, los divi-
dendos percibidos pero, como gasto deducible, no se integrara la provisién dotada, el
sujeto pasivo podra practicar la deduccion por doble imposicidon cuando concurran el
resto de condiciones establecidas en el articulo 28 de l& LIS

Ahora bien, aunque la DGT expone los argumentos que fundamentan su contestacion de forma
genérica, lo cierto es que la contestacion emitida se refiere a un supuesto de hecho muy concreto e
el que la provision por depreciacion de cartera no era fiscalmente deducible porque, habiendo sido
las participaciones adquiridas a través de un canje de valores acogido al régimen de neutralidad, e
valor de las mismas a efectos fiscales era inferior a su valor contable.

Por tanto, el criterio sostenido por la DGT no puede, en nuestra opinidn, extrapolarse de forma
genérica a otros supuestos de hédclitn consecuencia, desde nuestro punto de vista, con caracter
general la aplicacion de la deduccién por doble imposicion de dividendos no dependera del carac-

1 El supuesto de hecho al que se refiere la contestacion de la DGT de 30-09-1999 es el siguiente: la sociedad consultante
(C) ha adquirido el 100 por 100 de las acciones de una sociedad espafiola (por ejemplo, sociedad X) mediante un canje de
valores gue se acogié al régimen de neutralidad. Tras el canje, la sociedad X distribuye dividendos con cargo a unas reser-
vas generadas con anterioridad al canje.

La sociedad C contabilizo las acciones de X recibidas por su valor tedrico (es decir, por el importe del capital y las reser-
vas acumuladas en la sociedad X en la fecha del canje). Sin embargo, por aplicacién del régimen de neutralidad, el valor
fiscal de las acciones de X en sede de la sociedad C es el valor que dichas acciones tenian en sede de los socios que ac
dieron al canje.

El reparto del dividendo conlleva la dotacién contable de una provisién por depreciacion de cartera. Esta provision no es
fiscalmente deducible porque el importe de las reservas distribuidas no se tuvo en cuenta a la hora de fijar el valor fiscal
de las acciones de X en sede de la sociedad C.

Tras el reparto del dividendo, el valor neto contable de las acciones de X en sede de la sociedad C coincide con el valor
teodrico y el valor fiscal de las mismas. Si en ese momento, la sociedad C vendiese a un tercero las acciones de X por st
valor tedrico, no se obtendria ningun resultado contable ni tampoco fiscal.

Teniendo en cuenta que la venta de la participacion por su valor tedrico no genera una pérdida fiscal en la sociedad C, si
esta sociedad no hubiese tenido derecho a la deduccién por doble imposicion sobre el dividendo percibido de X, se pro-
duciria una doble imposicién que no llegaria a corregirse nunca (el beneficio que dio lugar a la distribucion del dividendo
habria tributado en la sociedad X y, posteriormente, en la sociedad C al no reconocérsele a esta sociedad la deduccién po
doble imposicién). En consecuencia, el criterio manifestado por la DGT tiene sentido para este supuesto concreto.
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ter deducible o no deducible de la provision. Esta opinion se fundamenta en primer lugar en el pro-

pio tenor literal de la norma que Unicamente hace referencia a la existencia de una depreciacién del
valor de la participacion, sin especificar que constituya gasto deducible. En segundo lugar, cabe sefia-
lar que una conclusién distinta conduciria a supuestos de desimposicion si en ejercicios posteriores
se produjera la disolucidn o venta de la sociedad que distribuy6 el dividendo y dicha operacién diera
lugar a una pérdida fiscal, bien porque la anterior depreciacion de la participacion no hubiera sido

dotada o bien porque no hubiera sido fiscalmente deducible.

En el caso planteado, la provision por depreciacion de cartera ligada a la amortizacion del
fondo de comercio no es deducible, ya que no se ha producido en el ejercicio una disminucion del
valor tedrico de la sociedad participada.

Aunque se trata de una cuestién controvertida y aunque, como veremos, podrian esgrimirse
argumentos para defender una postura diferente, a priori la no deducibilidad de la provision por amor-
tizacion del fondo de comercio financiero no impide que sea de aplicacién el limite establecido en
el articulo 30.4.e) de la LIS. Por tanto, en el ejemplo planteado, la Sociedad A no podra aplicar la
deduccion por doble imposicion sobre la parte del dividendo anual distribuido equivalente a la depre-
ciacion de la participacion producida por el reparto del dividendo, depreciacién que en el caso plan-
teado asciende a 7 u.m.

Piénsese que en realidad la compra de un fondo de comercio no es mas que un derecho a obte
ner unas reservas futuras. Por tanto, si esta claro que la limitacién establecida por el articulo 30.4.e)
de la LIS es aplicable cuando se distribuyen reservas existentes a la fecha de la compra de una pai
ticipacion, cabria argumentar que el tratamiento fiscal no deberia ser diferente cuando lo que se dis-
tribuyen son reservas generadas con posterioridad a la adquisicién pero cuyo importe ha sido toma-
do en consideracion para fijar el precio de adquisicion.

Ahora bien, esta conclusion [la limitacion del articulo 30.4.e) de la LIS se aplica cuando se
produce una depreciacion derivada de la amortizacion de un fondo de comercio financiero] no esta
exenta de problemas técnicos ya que puede conducir a situaciones de doble imposicion: los divi-
dendos distribuidos anualmente por la Sociedad B proceden de un beneficio que habré tributado en
sede de esta sociedad y, a su vez, una parte de dichos dividendos tributaran de nuevo en sede de
Sociedad A al no tener derecho al crédito fiscal del articulo 30 de la LIS, todo ello sin que sea dedu-
cible la depreciacion de la participacién por un importe equivalente.

Esta doble imposicién podra ser temporal o definitiva:

a) Sera temporal si el fondo de comercio efectivamente se deprecia y la Sociedad A materia-
liza la depreciacion transmitiendo su participacién en la Sociedad B con la consiguiente
pérdida.

Volvamos al ejemplo que ilustra este analisis.
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Durante los 10 afios siguientes a la adquisicion, la Sociedad B habra repartido anualmente
un dividendo de 9 y la Sociedad A habra dotado anualmente una provisiéon de 7 (no dedu-
cible fiscalmente). Por tanto, en el afio 10 el valor teérico de la Sociedad B ascendera a 80
y la valoracién de la inversidn en sede de la Sociedad A serd la siguiente:

Contable Fiscal
Valor de adquisicion ................. 150 150
Provision (70)
Valor neto 80 150

Si el fondo de comercio ha sufrido una depreciacién efectiva la participacién en la
Sociedad B sera vendida a un tercero por su valor teérico:

Contable Fiscal
Precio de venta ........cccceeuvvnnnnnlen 80 80
VZz o] g 1= (o IR 80 150
Minusvalia/Plusvalia ................ 0 (70)

En este escenario, la Sociedad B ha obtenido beneficios después del Impuesto sobre
Sociedades por un importe total de 90 (9 u.m. anuales).

La Sociedad A ha obtenido una renta econdmica neta de 20: dividendos por importe de 90
y una depreciacion por importe de 70. Esta renta neta de 20 no debe estar sometida a tri-
butacién ya que se deriva de una renta que ya ha tributado en sede de la Sociedad B.

En efecto, en este caso, la tributacién global soportada por la Sociedad A es nula:

D1V To 1=Y oo [0 SRR UPRPRRIR 90
Minusvalia deducible .............coooiiii (70)
Deduccion por doble imposiCidhl ............cccoceeevveenaee. (20)
Tributacion final ... 0

(*) La Sociedad A recibe anualmente dividendos por importe de 9. La parte
de dichos dividendos equivalente a la depreciacién que sufre anualmen-
te la participacion de la Sociedad A en la Sociedad B por importe de 7,
no tiene derecho a la deduccién por doble imposicion. El resto (2 u.m.)
si disfrutara de dicha deduccién.
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b) La doble imposicién sera indefinida o definitiva, respectivamente, si la Sociedad A no trans-
mite su participacién en la Sociedad B o si aun transmitiéndola, no se genera una minus-
valia en la venta, al no haberse depreciado efectivamente el fondo de comercio.

Volvemos nuevamente al ejemplo:

Durante los 10 afios siguientes a la adquisicion, la Sociedad B habra repartido anualmente
un dividendo de 9 y la Sociedad A habra dotado anualmente una provision de 7 (no dedu-

cible fiscalmente). Por tanto, el valor teérico de la Sociedad B ascenderd a 80 y la valora-

cion de la inversién en sede de la Sociedad A serd la siguiente:

Contable Fiscal
Valor de adquisicion ................ 150 150
Provision ..........cccccvoeeniiennnnt. (70)
Valor Neto ........cocevvveeinineennnnnd 80 150

Si el fondo de comercio de la Sociedad B no ha sufrido una depreciacién efectiva, y se
transmite la participacién en esta sociedad, el precio de venta de la participacion sera supe-
rior al valor tedrico de la misma (por ejemplo, el precio de venta asciende a 150):

Contable Fiscal
Precio de venta ..........ccccevvnnnntie 150 150
Az o] g 1= (o T 80 150
Plusvalia ......cccoovvvvvvveveenenenenn 70 0

La Sociedad A habra obtenido una renta econémica neta de 90 durante el periodo en que
mantuvo la inversion (dividendos — provision + plusvalia). Esta renta no deberia tributar
en sede de la Sociedad A ya que se corresponde con rentas que han estado sujetas a tribt
tacion en sede de la Sociedad B. No obstante, si aceptamos la conclusion de que el crédi-
to fiscal del articulo 30.1 de la LIS no es aplicable respecto de la parte de los dividendos
percibidos que no excede de la depreciacién de la participacion computada anualmente a
través de la provisién de cartera (siendo indiferente su deducibilidad fiscal), habra doble
imposicién sobre un importe de 70:

D11/ To =1 o T [0 1SRN 90
Plusvalia fiscal ...........cccoiiiiiiiiiieie e, 0
Deduccidn por doble imposiCion .........cccccovcvveeeeiinnennn. (20)
Tributacion final ............ccccoiiiiiiiiii e 70
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Sin embargo, aun en el supuesto en el que no se deprecie efectivamente el fondo de comer-
cio, no existira doble imposicién en los siguientes casos:

* Si se demuestra que el fondo de comercio no se ha depreciado y la compafiia mantiene
intacta la capacidad de generar beneficios futuros, podria considerarse aceptable desde
un punto de vista contable no dotar provision por la amortizacién del fondo de comer-
cio, incluso si no se acumulan reservas en la sociedad participada porque ésta distribu-
ye anualmente un dividendo.

Si se siguiera este criterio contable, y siempre segln nuestro ejemplo, la Sociedad A no
dotaria provision de cartera en los diez afios durante los que la Sociedad B distribuye
los dividendos y, en ese caso, la totalidad de estos dividendos se beneficiarian del cré-
dito fiscal establecido en el articulo 30.1 de la LIS, con lo que no se produciria doble

imposicién:
(D11 V/To [T s o [0 P 20
Plusvalia fiscal (y contable) ........ccccccoviiiiiiienininenieee 0
Deduccién por doble imposiCion ...........ccccevceeevcieeenneen. (90)
Tributacion final ..........ccccooviiii e, 0

e Tampoco se produciria doble imposicién si la Sociedad B no distribuyese dividendos
hasta que las reservas acumuladas alcanzasen el importe del fondo de comercio y ello
porgue contablemente no se dotaria provision durante este tiempo. Esto seria asi porque,
conforme al criterio mantenido por el ICAC, contablemente la matriz no esta obligada a
amortizar el fondo de comercio financiero si las reservas acumuladas por la filial tras la
adquisicién alcanzan el importe de la depreciacion acumulada del fondo de comercio.

Siguiendo nuestro ejemplo, transcurridos diez afios desde la adquisicion de la partici-
pacién en la Sociedad B, la valoracion de esta inversion en sede de la Sociedad A sera

la siguiente:
Contable Fiscal
Valor de adquisicion ................. 150 150
Provision ........ccceevvvvvveeeeeeeeenenns.
A2 1o] g 1 1<) (o R 150 150

Si antes de la finalizacién del décimo afo, la Sociedad B distribuyese a la Sociedad A
la totalidad de las reservas acumuladas (90), el valor teérico de la Sociedad B dismi-
nuiria, pasando de 170 a 80. En consecuencia, la Sociedad A registraria un ingreso por
dividendos de 90 y una provisidn por depreciacion de cartera de 70 (diferencia entre el
valor de adquisicién de la participacién —150—y el valor teérico de la Sociedad B al final
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del ejercicio —8-). Esta provision seria deducible conforme al articulo 12.3 de la LIS, ya
gue si habria en este caso una diferencia entre el valor tedrico inicial y final en ese ejer-
cicio de la sociedad participada.

La tributacién global de la Sociedad A como resultado de todo lo anterior seria nula:

D1V o 1= o [0 1 SRR 90
Provision deducible ...........ccocveiiiii (70)
Deduccion por doble imposicidi .................c.ceveee. (20)
Tributacion final ... 0

(*) Unicamente tienen derecho a la deduccién por doble imposicion los divi-
dendos recibidos que exceden de la depreciacion derivada del reparto de
los mismos.

Tal y como ha puesto de manifiesto el analisis realizado, la aplicaciéon de la limitacién del
articulo 30.4.e) de la LIS conduce en algunos casos a situaciones de doble imposicion. Ahora bien,
si se sostuviese la postura contraria, esto es, la procedencia de la deduccién por doble imposicior
sin limitacién alguna, se generarian situaciones de desimposicion.

Asi, se llegaria a una situacién de desimposicién en Espafia en el siguiente caso. Una socie-
dad adquiere una participacion con fondo de comercio financiero a una sociedad no residente que
no ha tributado en Espafa por la plusvalia derivada de la venta. La filial distribuye anualmente un
dividendo que, si seguimos esta interpretacion, no tributara en sede de la matriz por aplicacién del
crédito fiscal del articulo 30.1 de la LIS. Si se transmitiese la participacion una vez que el fondo de
comercio se hubiera depreciado, se generaria una pérdida deducible fiscalmente. El resultado final
seria que nos encontrariamos ante un fondo de comercio que no tributé en Espafia cuando se trans
mitid, pero que da lugar a una depreciacién deducible cuando se procede a la transmision de las
acciones. Este resultado parece incoherente con la finalidad del articulo 30.4.e) de la LIS.

Siguiendo nuestro ejemplo, si en una situacion como la descrita en el apartado a) anterior se
hubiese aplicado la deduccidn por doble imposicion sobre la totalidad del dividendo anual, se pro-
duciria una desimposicion en Espafia por importe de 70:

DIVIAENUOS ....oiiiiiiiiiiee et 90
Minusvalia deducible ..........ccccccoiiiiiiiii e, (70)
Deduccidn por doble impoSICION ........cccceeeviiiiee e (90)
TributacCion fiNAl ......c.veviiiiiiiiie e (70)

Llegados a este punto, debemos resaltar que el resultado anémalo de doble imposicion que
puede llegar a derivarse de la aplicacion de la limitacion establecida por el articulo 30.4.€) de la
LIS se produce debido a la forma, a nuestro parecer técnicamente incorrecta, en que el articulo 30
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afronta el problema de la desimposicién que se produce en los casos en que, no habiendo tribu:
tado el transmitente por la plusvalia derivada de la existencia de un fondo de comercio, este fondo
de comercio sufre una depreciacion efectiva debido a la distribucién de dividendos por parte de
la sociedad participada con cargo a los beneficios obtenidos en los afios posteriores a la adqui-
sicion.

Con el fin de evitar estas situaciones de desimposicion, el articulo 30.4.e) de la LIS establece
que el crédito fiscal (deduccion) no sera aplicable cuando la distribucién de beneficios por la socie-
dad participada produzca una depreciacion de la participaciéon. A nuestro parecer, lo técnicamente
correcto hubiese sido no limitar la aplicabilidad de la deduccién sino limitar la deducibilidad de la
depreciacién a los supuestos en gque ésta se ponga de manifiesto «fiscalmente».

La depreciacion de la participacion derivada de la depreciacion de un fondo de comercio finan-
ciero no se pone de manifiesto «fiscalmente» cuando se dota la provision de cartera [la cual no es
fiscalmente deducible salvo en el escenario en que se reparten en un solo afio la totalidad de las rese
vas acumuladas después de la adquisicion de la participacidon —escenario b) anterior—]. No obstante
esta depreciacion se manifiesta cuando se transmite la participacion dando lugar a una pérdida (dedu
cible, bajo la regulacion actual). La solucidn correcta desde el punto de vista técnico seria negar la
deducibilidad de esta pérdida habiendo previamente permitido la plena aplicacion de la deduccién
por doble imposicion de dividendos cuando éstos se distribuyen.

En este sentido, cabe destacar que, a diferencia del articulo 30 de la LIS, el articulo 21 de la
LIS (doble imposicion internacional) si afronta correctamente este problema técnico. En contrapo-
sicién con el articulo 30, el articulo 21 de la LIS no limita la aplicacién del crédito fiscal (exencion)
sobre los dividendos sino que en su apartado 4 limita la deducibilidad de la depreciacién de la par-
ticipacion:

«En cualquier caso, si se hubiera aplicado la exencién a los dividendos de fuente extran-
jera, no se podra integrar en la base imponible la depreciacion de la participacion,
cualquiera que sea la forma y el periodo impositivo en que se ponga de manifiesto,
hasta el importe de dichos dividendes.

Finalmente, cabe hacer una matizacion adicional en aquellos supuestos en que la sociedac
transmitente de la participacion con fondo de comercio financiero, pese a no haber tributado en
Espafia, haya tributado en algun pais de la Unién Europea por la plusvalia derivada de la transmi-
sion de dicha participacion.

La Comisién Europea consideré que la redaccion original de la limitacion establecida en el
articulo 103.a).a") de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, vulnera-
ba los principios comunitarios de libertad de establecimiento y de circulacion de capitales. Como
consecuencia de lo anterior, el legislador espafiol se vio obligado a ampliar el derecho a la amorti-
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zacion del fondo de comercio de fusidn a aquellos casos en que la participacién de la sociedad absor
bente en la sociedad absorbida hubiera sido adquirida a no residentes que hubieran tributado efecti
vamente en otro Estado miembro de la Unién Europea por la plusvalia obtenida en la transmision
de la participacion (modificacion introducida por la Ley 14/2000, de 29 de diciembre).

Por tanto, teniendo en cuenta que la finalidad del articulo 103.3 de la Ley 43/1995 (actual-
mente, articulo 89 de la LIS) es, al igual que la del articulo 30 de la LIS, evitar la doble imposi-
cion, podria llegar a argumentarse que la actual limitacion establecida en el articulo 30.4.e) de
la LIS no deberia ser aplicable en aquellos casos en que el transmitente de la participacion hubie-
se tributado efectivamente por la plusvalia derivada de la venta de la misma en algun pais de la
Unién Europea, al igual que no es aplicable en aquellos casos en que el vendedor tribut6é en Espafi:
por la citada plusvalia.

3. CONCLUSION

La literalidad del articulo 30 de la LIS ampara una interpretacion favorable a la aplicacion de
la limitacion a la deduccidn por doble imposicion interna de dividendos establecida por la letra e)
del apartado 4 del articulo 30 de la LIS cuando la sociedad que percibe dichos dividendos haya dota-
do una provisién por depreciacién de cartera derivada de la amortizacion de un fondo de comercio
financiero. El articulo 30.4.€) de la LIS no exige que la depreciacion haya sido fiscalmente deduci-
ble para que sea de aplicacién la mencionada limitacion.

Ahora bien, como ha sido puesto de manifiesto en este analisis, esta interpretacién conduce
en algunos casos a situaciones de doble imposicion. Por otro lado, cabe sefalar que una interpreta
cion contraria da lugar a supuestos de desimposicion en determinadas ocasiones.

La conclusién es que este problema no esta resuelto por la LIS de forma técnicamente correc-
ta. La solucién mas apropiada hubiera sido optar por el modelo del articulo 21 de la LIS (doble impo-
sicion internacional) que, a diferencia del articulo 30.4.e) de la LIS, no limita la aplicacién del cré-
dito fiscal (exencion) sobre los dividendos sino que limita la deducibilidad de la depreciacion de la
participacion hasta el importe de los dividendos que hayan quedados exentos.
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Extracto:

LA separacién entre la propiedad y el control de la empresa genera asi-
metrias entre los intereses de accionistas y gerentes que pueden dan lugar
a practicas manipuladoras del resultado por parte de la gerencia. El buen
gobierno corporativo establece mecanismos e instrumentos que limitan
estas practicas. El objetivo de este trabajo es analizar la relacién existen-
te entre el disefio del gobierno corporativo de las empresas espariolas y
su propension a llevar a cabo précticas manipuladoras del resultado. De
forma consistente con la evidencia presentada en el contexto anglosajén,
los resultados sugieren que los consejeros dominicales, representantes
de los inversores institucionales, constituyen un freno a las practicas
manipuladoras. Sin embargo, al contrario que en el contexto anglosajén,
observamos que la presencia de consejeros independientes, que tedrica-
mente representan los intereses de los pequefios accionistas, estd positi-
vay significativamente relacionada con el nivel de manipulacién, excep-
to cuando estos consejeros son elegidos por miembros dominicales. Por
otra parte, la evidencia empirica incluida en este trabajo pone de mani-
fiesto que la contratacién con el auditor de servicios de consultoria estd
positivamente relacionada con el nivel de manipulacién mientras que
éste disminuye conforme aumenta el tamarfio de la compaiifa.

PALABRAS CLAVES: Gobierno corporativo, earnings management, Cédigos
de Buen Gobierno, ajustes por devengo discrecionales.
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1. INTRODUCCION

Uno de los temas que mayor discusion ha generado entre la comunidad contable internacio-
nallen los Ultimos afios es el relativo al buen gobierno corporativo y su eficacia como factor cons-
trictor de practicas contables fraudulentas o «creat&d3es circunstancias recientes han desper-
tado un interés publico extraordinario por la fiabilidad y transparencia de la informacion financiera
y reactivado el debate entre académicos, profesionales y organismos reguladores sobre el papel de
gobierno corporativo en garantizar las mismas: por una parte, la espiral de escandalos financieros
recientemente acaecidos tanto en América como en Europa, con el caso del gigante americano Enro
y la multinacional italiana Parmalat como maximos exponentes de los mismos; por otra, el com-
promiso de adopcion por parte de los paises miembros de la Unién Europea de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) para los grupos de sociedades cotizados a partir
de 2005, que resultara en un incremento de la relevancia de la informacion financiera, pero a cam-
bio de sacrificar parte de su fiabilidado(@aLo, 2003). Si cabe, la conjuncién de estos elementos
ha realzado la importancia del buen gobierno corporativo como factor restrictivo de las practicas
oportunistas y poco éticas de la gerencia y, por tanto, como garante de la fiabilidad de la informa-
cion reportada por la empresdrueba de ello son los cédigos de buen gobierno, como el propues-
to por la Comision Olivencia (1998) en Espafia, que durante la Gltima década han surgido en nume-
rosos paises y que, en lineas generales, basandose en la experiencia internacional previa, ha
promulgado un modelo de gobierno corporativo de corte anglosa@mnando como referencia el
Informe Cadbury publicado en el Reino Unido en 1992.

El interés por el gobierno corporativo no se limita a la comunidad contable sino que el debate se ha extendido también
al ambito juridico y a otras ciencias econémicas, especialmente en lo relativo a: (1) el tipo o naturaleza de las normas que
deben regular esta materia, y (2) el contenido de dicha ordenacién (zéase=R2003).

Como sefialaLLueca (2004), las practicas de contabilidad creativa son en esencia fraudulentas en tanto que atentan con-
tra el espiritu de la norma, que no es otro que el de reflejar la imagen fiel del patrimonio y los resultados de la empresa.
Cuestion distinta es que para alterar las cifras contables la gerencia: (1) lleve a cabo practicas que no estan siquiera per
mitidas por la normativa; o (2) se aproveche de las opciones y flexibilidad que la propia normativa ofrece. Cuando se imple-
menta el segundo tipo de practicas, algunos autores consideran que las practicas de contabilidad creativa son «legales».
Citando a @nzaLo (2003: 11): das tendencias sobre el buen gobierno de las empresas han puesto sobre todo su aten-
cién en la caracteristica de fiabilidad de las cifras que salen de los procesos contables de las empresas, ya que intentan
neutralizar la posible manipulacién de las mismas por parte de los administradores responsables de su fosmulacion

La principal diferencia entre el contexto americano y el europeo respecto a las medidas de gobierno corporativo recogi-
das en estos codigos es que en Europa se ha optado mayoritariamente por la adopcién voluntaria de sus recomendacic
nes, mientras que en Estados Unidos muchas de ellas son de obligado cumplimiento para las empresas cotizadas.
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El debate sobre la influencia del buen gobierno corporativo en la calidad de la informacién

financiera hay que situarlo en el contexto del problema de agencia derivado de la separacién entre
la propiedad y el control de la empresa, inherente a la propia concepcion de la empresa moderna, y
gue genera la aparicion de asimetrias entre los intereses de gerentes y acaosiEtgMECKLING,
1976). Este problema de agencia se resuelve estableciendo contratos entre las partes cuyos extremt
contribuyen a alinear de nuevo los intereses de la gerencia (agente) y los accionistas (principal). Sin
embargo, y dado que habitualmente la informacién contable juega un papel fundamental en estos
contratos, la propia solucion al problema genera incentivos para que la gerencia cree cifras conta-
bles ficticias, distintas de las reales, que se ajusten a las clausulas contractuales en lugar de refleja
la imagen fiel de la empresa AWs y ZIMMERMAN, 1986).

La literatura previa en la linea de investigacion sobre gobierno corporativo se ha centrado
fundamentalmente en estudiar: (1) la composicidn 6ptima del Consejo de Administracién y, en
particular, en analizar el papel desempefiado por los consejeros no ejecutivos que velan por los
intereses de los accionistas minoritariosvi, 1980; AmA y JENSEN 1983); vy (2) el papel de
las comisiones delegadas del Consejo, especialmente del comité de auditoria. Estos estudios ofre
cen evidencia de que los consejeros externos (no ejecutivos) influyen en las decisiones de nego-
cio tomadas por la gerencia éWBacH, 1988; BrrRD y HickmaN, 1992), asi como en el proceso
de elaboracion de la informacion financiera. En particular, diversos estudios han documentado
el papel constrictor de consejeros independientes @jsiBy, 1996; DecHow et al, 1996;
PeasNELL et al, 2001) y comités de auditoria independientasfik 2002; Xe et al, 2003) sobre
las practicas contables manipuladoras y fraudulentas. También los cédigos de buen gobierno sur-
gidos en distintos paises han hecho hincapié en el papel de estos dos aspectos del gobierno col
porativo como garantes de la calidad de la informacién proporcionada por las empresas y, por
ello, este trabajo se centra en los mismos.

Una cuestion que surge en este contexto es si la aplicacion de las medidas de gobierno cor-
porativo promovidas por los codigos de buen gobierno en entornos empresariales con caracteristi-
cas diferentes de aquellos en los que se han mostrado efectivas, fundamentalmente Estados Unido
y Reino Unido, producen resultados similares. En esta linea, este trabajo presenta evidencia empi-
rica de la relacion entre el buen gobierno corporativo y la calidad de la informacion financiera ela-
borada por una muestra de empresas cotizadas espafiolas que voluntariamente hizo puablicas sus pra
ticas de gobierno corporativo en los afios 1999, 2000 y 2001 a través del cuestionario de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (CNMV) sobre el grado de cumplimiento de las recomendaciones
del Cddigo Olivencia. La discrecionalidad contable que la gerencia incorpora al resultado declara-
do, medida a través del valor absoluto de los ajustes por devengo discrecionales (Abs[ADD]) esti-
mados mediante el modelo propuesto poiEd (1991), se emplea conproxy de la calidad de la
informacion financiera. Posteriormente, se examina a través de un analisis de regresion multivariante
si diversos factores del gobierno corporativo de la empresa estan relacionados con sus practicas con
tables discrecionales.
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De forma consistente con la literatura que en esta linea se ha desarrollado en el contexto anglo-
sajon, los resultados obtenidos en el andlisis empirico muestran que la presencia de consejeros dom
nicales, representantes de inversores institucionales, esta negativa y significativamente relacionade
con el nivel de manipulacion. Sin embargo, por otro lado, la relacién encontrada entre el nivel de
manipulacion y la presencia de consejeros independientes, que en teoria representan los interese
del pequefio accionista, es positiva y significativa, excepto cuando existe un comité de nombra-
mientos formado por mayoria de miembros dominicales. También se observa que la ratio que rela-
ciona la retribucion al auditor externo por servicios de consultoria con la retribucidn por el servicio
de auditoria esta positivamente relacionada con el nivel de manipulacién mientras que éste dismi-
nuye conforme aumenta el tamafio de la compafiia.

Este trabajo contribuye a la literatura relacionada con el buen gobierno corporativo y su
efecto sobre la fiabilidad y transparencia de la informacion financiera, aportando evidencia empi-
rica en un contexto europeo no anglosajén donde las caracteristicas de la estructura de propie-
dad y de gobierno de las compafiias asi como de la normativa relacionada con este ultimo difie-
ren sustancialmente de las de los paises anglosajones, con Estados Unidos y Reino Unido come
principales referentes. Algunos de los resultados obtenidos sugieren la existencia de factores res:
trictivos de las practicas manipuladoras comunes a los identificados en el contexto anglosajon.
Asi, los consejeros dominicales restringen dichas practicas y la contratacién de servicios de con-
sultoria con el auditor externo esta positivamente relacionada con las mismas. Sin embargo, por
otro lado, las divergencias entre los resultados presentados para el contexto espafiol y los obte:
nidos en trabajos previos realizados en muestras de empresas norteamericanas y del Reino Unidc
fundamentalmente en lo que se refiere al papel de los consejeros independientes, apoyan las tesi
de quienes opinan que la mera importacion del modelo anglosajén de gobierno corporativo no
es adecuada en nuestro pais (gcARDE, 2003), simplemente porque la cultura empresarial, la
estructura de propiedad de nuestras empresas y las caracteristicas institucionales son diferente:
La evidencia presentada es relevante tanto para los reguladores como para los inversores y, po
supuesto, para las propias empresas que en el futuro consideren la posibilidad de adoptar las recc
mendaciones de buen gobierno.

En adelante, el trabajo se estructura de la siguiente forma. El siguiente epigrafe plantea el
problema de agencia que surge en la empresa moderna ante la separacion de propiedad y cor
trol, del que a su vez se derivan los incentivos para que la gerencia lleve a cabo practicas conta-
bles manipuladoras, y ofrece una revision de la literatura que ha estudiado el papel del gobierno
corporativo como factor constrictor de dichas practicas. Seguidamente, en el tercer epigrafe se
ofrece un panorama de los diversos cédigos de buen gobierno que han surgido en los ultimos
afios, con especial atencion al caso espafiol. En el epigrafe cuarto se plantean las hipotesis a cor
trastar. El proceso de seleccidn y las caracteristicas de la muestra analizada se presentan en i
quinto epigrafe. La metodologia implementada para contrastar las predicciones empiricamente
se desarrolla en el epigrafe sexto. El epigrafe séptimo incluye los resultados del analisis empiri-
co. Y, finalmente, en el epigrafe octavo se lleva a cabo una sintesis del trabajo y se exponen las
principales conclusiones obtenidas.
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2. LITERATURAPREVIA: EL GOBIERNO CORPORATIVO Y LA CALIDAD DE LA INFOR-
MACION FINANCIERA

2.1. Lateoria de la firmay el problema de agencia.

La investigacion sobre la relacién entre el gobierno corporativo y la calidad de la informacién
financiera tiene su origen en la moderna teoria de la firma, que concibe la empresa como un con-
junto de contratos de agencia. Dentro de ese marco contractual, la separacion entre la propiedad y
la gestion genera la aparicion de asimetrias entre los intereses de gerentes y accionistas. Cuando Ic
gerentes no son propietarios de la firma su comportamiento se ve afectado por incentivos particula-
res que alejan sus objetivos del de la maximizacion del valor de la empresa y, en consecuencia, de
los intereses de los accionistagkBe y MEANS, 1932; @ASE, 1937; &NSENY MECKLING, 1976;

Fama, 1980; BMA y JENSEN 1983).

Con la intencion de dar solucién al problema de agencia mencionado, los contratos que se
establecen entre ambas partes, gerente (agente) y accionistas (principal), contienen clausulas cuy
finalidad es precisamente evitar el alejamiento de sus objetivos. A menudo, la informacién contable
juega un papel fundamental en estos contratos, como es el caso del establecimiento de una retribu
cion variable para el gerente ligada al beneficio empresarial. En principio, como decimos, la finali-
dad de estos contratos es reducir las discrepancias entre los intereses del principal y del agente, pue:
to que se supedita la remuneracion del agente a la consecucion de los objetivos del principal. Sin
embargo, como sefialana®FIELD et al. (1995) y IYE (1988), el establecimiento de este tipo de
clausulas también genera incentivos a la gerencia para llevar a cabo practicas manipuladoras de
beneficio (cearnings managemeérgue les permitan declarar cifras contables acordes con los requi-
sitos establecidos en el contrato, aunque no reflejen la realidad econémica de la compaiiia

Fama (1980) afirma que la existencia de un mercado laboral competitivo, en el que conseje-
ros y gerentes tratan de crearse una reputacion como expertos, hace converger los intereses de gere
tes y accionistas, puesto que una mala gestion puede ser penalizada por los accionistas contratand
a otro gestor que se estime mas competente. En esta linea, estudios posteriores realizadrsqsor W
(1988), GeBONsY MURPHY (1990) y &NseENy MuRPHY (1990) demuestran que el cese gerencial esta
asociado a la mala gestién y a la incapacidad de aumentar la riqueza de los accionistas. Sin embar
go, este mercado no es suficiente para hacer desaparecer los comportamientos oportunistas, ya qt
cuando los contratos gerenciales previamente referidos condicionan la fortuna de los directivos a la
obtencion de beneficios persisten los incentivos para acelerar el reconocimiento de los misraos (W
y ZIMMERMAN, 1986). Por ello, Ava (1980) y AvA y JENSEN (1983) proponen el buen gobierno
corporativo, y particularmente el Consejo de Administracién como pieza fundamental del mismo,
como factor que establezca una disciplina que monitorice a la gerencia y la reconduzca hacia prac-
ticas éticas y eficientes.

5 Algunas definiciones dearnings managemepueden encontrarse eat8ePER(1989), HeALY y WAHLEN (1999) o
APELLANIZ Y LABRADOR (1995).
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Dentro del Consejo de Administraciéon es de singular relevancia el papel de los consejeros
independientes. Estos expertos independientes, que representan los intereses de los accionistas min
ritarios, garantizan la persecucion de objetivos que maximizan el valor de la empresa y promueven
practicas contables transparentes en detrimento de las practicas manipuladoras, conduciendo a |
elaboracién de informacion financiera de calidad. Este papel fundamental de los consejeros inde-
pendientes en el gobierno corporativo y en la minimizacion de las practicas manipuladoras ha sido
ampliamente corroborado por la evidencia empirica presentada en diversos estudiess(gjy; B
1996; DecHow et al, 1996; RAsNELL et al, 2000 y 2001; X et al, 2003).

Como puede deducirse de la discusién previa, un aspecto clave del problema de agencia al
gue nos venimos refiriendo se encuentra en la estructura de propiedad de la empresa. Los propieta
rios (accionistas) son quienes corren con el riesgo inherente a las decisiones de la gerencia. Al obje
to de minimizar dicho riesgo, los accionistas tienden a diversificar sus carteras de inversion, distri-
buyendo su riqueza entre un nimero elevado de titulos. Esta estrategia reduce el riesgo asumidt
pero, al mismo tiempo, reduce la probabilidad de que los accionistas estén interesados en el contro
de la empresa dando asi mayor libertad de accién a los geraamesy(BIeans, 1932; Bma, 1980;

SHLEIFER Y VISHNY, 1986). Resulta por tanto evidente que la estructura de propiedad de la empresa
juega un papel relevante en el control de la calidad de la informacién financiera y que la regulacion
de las practicas de gobierno es mas imperiosa para las sociedades cotizadas en mercados de valor:
cuyo capital se encuentra mas disperso, particularmente en aquellas que tienen un mayor porcenta
je de acciones de libre circulacidreg floa) 6.

2.2. El buen gobierno corporativo como factor de control de las practicas manipuladoras.

Los escéndalos financiero-contables ocurridos en los Ultimos afios han provocado la proli-
feracion de iniciativas en numerosos paises para elaborar Cédigos de Buen Gobierno que propor-
cionen a las empresas cotizadas una guia sobre la creacién, composicién y tareas de sus érganos
gobierno. El principal objetivo del buen gobierno corporativo es establecer mecanismos que garan-
ticen la supervivencia de la empresa a largo plazo y la trasparencia en todos los ambitos de actua
cion de la misma. De esta forma, se gereral clima de confianza que requieren la eficiencia de
la empresa y el progreso socia{informe Aldama: 26). En particular, respecto a la calidad de la
informacion financiera proporcionada por la empresa, los factores de buen gobierno corporativo
gue contribuyen a mejorar la misma son aquellos que limitan la libre actuacién de los gerentes,
reduciendo las practicas manipuladoras. Entre dichos factores se encuentran la creacion de comi
siones delegadas del Consejo de Administracion para el control interno, como los comités de audi-
toria o comités de nombramientos y retribuciones, formadas fundamentalmente por consejeros inde-
pendientes.

6 Dentro de la estructura de propiedad de la empresa, la existencia de inversores institucionales tiene gran importancia
puesto que éstos si asumen el papel de propietarios tradicionales de la empresa y ejercen un control mas directo sobre lo
gerentes, reduciendo el problema de ageneiee(&R Yy VisHNY, 1986).
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Aunque la relacién entre el buen gobierno corporativo y las practicas de manipulacion del
resultado parece evidente, la literatura empirica sobre la misma es relativamente escasa. Probablement
la reticencia de las empresas a proporcionar informacién respecto a su sistema de gobierno ha con
tribuido en buena medida al retraso de la investigacion empirica en esta linea. Ha sido precisamen-
te la proliferacion de los Cédigos de Buen Gobierno el factor que ha empujado a las empresas a faci-
litar a los usuarios este tipo de informacion. Etalaa 1 se han sintetizado las predicciones,
metodologia y resultados de los trabajos mas relevantes en esta linea de investigacion.

Algunos de los trabajos revisados se centran en muestras de empresas que manifiestaments
han llevado a cabo préacticas manipuladoras de sus cifras contablegFasip P JameaLvo (1991)
analizan la decision de un grupo de empresas americanas de corregir a la baja su cifra de beneficio:
a posteriori(esto es, empresas que reportan una cifra de resultados y la corrigen a la baja en ejerci-
cios posteriores), y encuentran que las compafiias que inflan ficticiamente su cifra de resultados sue-
len no tener un comité de auditoria. Por su pamteHbBw et al (1996) estudian empresas que la
Securities and Exchange Comiss{®EC) investigo por llevar a cabo practicas contables fraudu-
lentas y encuentran que dichas empresas suelen: (1) carecer de comité de auditoria y (2) concentre
en una sola persona las figuras de presidente y primer ejecutivo. Finalneast&yE1996) estu-
dia empresas que cometen fraudes financieros y destaca el papel de los consejeros externos (no ej
cutivos) en la limitacion de las practicas manipuladoras. Este trabajo encuentra que algunas carac-
teristicas de los consejeros externos, como su participacion en la propiedad de la empresa o st
antigiedad en el Consejo, contribuyen a reducir las practicas contables fraudulentas.

Otros trabajos revisados se decantan por analizar la relacion entre el buen gobierno corpora-
tivo y las practicas manipuladoras del resultado en muestras de empresagriue,no es posi-
ble calificar de «manipuladoras». Para llevar a cabo este tipo de analisis es necesario disponer de
alguna medida indicativa de la manipulacion incorporada al resultado de esas empresas. Como er
muchos otros trabajos dentro de la linea de investigacién sabremgs managemena medida
considerada por estos estudios para tal fin es una estimacion de los denominados ajustes por dever
go discrecionales (ADD) proporcionada por alguno de los modelos propuestos hasta la fecha en la
literatura’. Por ejemplo, utilizando esta medida de manipulacion para analizar los efectos de la intro-
duccion de los Codigos de Buen Gobierno en las practiceardengs managemernPEASNELL et
al. (2000) encuentran que los cambios introducidos por el Informe Cadbury en la estructura de gobier-
no de las sociedades del Reino Unido reducen significativamente las practicas de manipulacién del
resultado. De forma similargRsNELL et al. (2001) para el Reino Unido yLKiN (2002) para Estados
Unidos presentan evidencia de que los consejeros externos reducen significativamente las practicas
de manipulacién del resultado. Ademas, estos Ultimos trabajos muestran que el efecto positivo de
los consejeros externos se ve acentuado si existe un comité de auditoria y si el mismo esta compuest
mayoritariamente por consejeros exterfos

7 En la seccién 4.2. ofrecemos una breve sintesis de esta literatura y presentamos detalladamente el madelo de J
STANDARD, utilizado en el analisis empirico aqui presentado para estimar los ADD. Una revision mas amplia de los mode-
los de ajustes por devengo alternativos propuestos en la literatura puede encontramsesd2601).

8 También en esta linea se encuentran los trabajosaterPet al (2000), Girourouet al (2001), De Abréset al (2001)

y XIE et al (2003).
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En definitiva, los resultados de esta linea de investigacion sugieren una relacién directa entre
el buen gobierno corporativo y la calidad de los estados financieros. En sintesis, los trabajos reco-
gidos en laabla 1 destacan la importancia de dos elementos clave para garantizar la calidad de la
informacion financiera:

« Los consejeros independientes, como expertos imparciales que monitorizan al Consejo de
Administracién y garantizan practicas éticas y eficientes.

» El comité de auditoria, como 6rgano delegado del Consejo de Administracién que garan-
tiza la independencia de los auditores: encargandose de su contratacion y de la revisién de
su labor y actuando como su intermediario ante el Consejo de Adminis&acion

Estos dos elementos han sido también considerados como piezas fundamentales del buer
gobierno corporativo por los diversos Cédigos de Buen Gobierno surgidos en los dltimos afios y que
revisamos en el siguiente epigrafe.

TABLA 1. Estudios sobre el efecto de las practicas de gobierno en la calidad de los
estados financieros.

Medida de
Trabajo Predicciones/hipotesis Muestra calidad Resultados
financiera

DeFonD y Las empresas que mani-41 empresas Modelo logit | Sus resultados muestran

JAMBALVO pulan al alza sus beneficios que corrigera | estimando la| que las empresas que cori-

(1991) (para luego corregirlos) posteriori la | probabilidad | gen a la baja la cifra de
suelen tener un mayor por- cifra original | de que lafirma, beneficios (habian aumen-
centaje de acciones en cir-de beneficios| corrija la cifra | tado ficticiamente dicha
culacién y carecer de comi- reportaday 41 de beneficios| cifra) suelen no tener comi-

té de auditoria. de control a la baja en| té de auditoria y tener un
Periodo 1977- €jercicios pos-| mayor porcentaje de accio-
1988. teriores. nes en circulacion.

9 La reciente crisis de Enron y la posterior debacle de Arthur-Andersen han dado lugar a una creciente literatura que rela-
ciona la independencia del auditor con las practiceadengs managemern general, estos estudios consideran que
cuando la independencia del auditor se ve comprometida, la calidad de los estados financieros empeora. La independen:
cia del auditor suele medirse bien considerando la inclusién de salvedades en el informe del auditor (claro signo de inde-
pendencia), bien midiendo los importes pagados al auditor por servicios de consultaria (en teoria, cuanto mas se le pague
por estos servicios, mas comprometida estara su independencia). Algunos estudios destacados en esta linea son los ¢
FrANcIs et al. (1999), RANKEL et al (2002), EFonp et al (2002), ReLAND (2003), AsHBAUGH et al (2003) y GiuNG y
KALLAPUR (2003).
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Trabajo

WARTFIELD
et al.(1995)

DecHow et
al. (1996)

BEASLEY
(1996)

PEASNELL et
al. (2000)

-128 -

Predicciones/hipotesis Muestra

Contrasta directamente la Muestra de
teoria de los costes de [a4.778 obser-
separacion entre la gestiGnvaciones

y la propiedad de la empre- (empresa-afio)
sa. Proponen que la mani- periodo 1988-
pulacion de las cifras con- 1ggq.

tables aumenta cuando los

gerentes no son accionis-

tas de la empresa.

Predice que las firmas con 92 empresas
(1) mayor porcentaje de investigadas
consejeros independientes, por la SEC por
(2) menos consejeros en elmanipular el
consejo, (3) comité de beneficioy 92
auditoria y (4) fuerte pre: de control.
sencia de inversores insti- periodo 1982-
tucionales  manipulan 1992
menos los beneficios.

Predice que las empresas75 empresas
gue cometen fraudes finan- que han come-
cieros tenderan a (1) tenertido fraudes
un numero reducido de financieros y
consejeros independientes75 empresas
y a (2) no tener comité de que no los han
auditoria. cometido.

Periodo 1980-
1991.

La efectividad de los con- Muestra  de
sejeros independientes en1.260 observa-
limitar las practicas mani- ciones (empre-

puladoras del resultado sa-afio): 630 pre-

aumenta tras la introduc- Cadbury, y 630
cion de las recomendacio- post-Cadbury.
nes del Informe Cadbury! periodo 1990-

1996.

Medida de
calidad
financiera

Ajustes por
devengabso-
lutos emplean-
do el modelo de
HeaLY (1985)y
DEANGELO
(1986).

Ajustes  por
devengo em-
pleando el mo-
delo de dnEs
modificado
(DecHowet al,
1995). Modelo
logit estiman-
do la probabi-
lidad de ser
investigada
por la SEC.

Modelo logit
estimando la
probabilidad
de que una
empresa
cometa fraude
financiero.

Ajustes por
devengo em-
pleando el
modelo  de
JoNEs modifi-
cado (B:=cHow
et al, 1995).

Resultados

La cantidad absoluta de
ajustes por devengo dis-
crecionales aumenta cuan-
do disminuye el porcenta-
je de acciones en manos de
los gerentes. Consistente
con que la manipulacion
trata de mitigar las restric-
ciones impuestas por las
contratos de agencia.

De forma consistente con
sus predicciones encuen-
tran que la carencia de
estructuras y mecanismaos
gue garanticen un buen
gobierno corporativo faci:
lita las préacticas dear-
nings management

Los Consejos de Adminis-
tracion con un mayor por-
centaje de miembros inde-
pendientes cometen menps
fraudes fiscales. No encuen-
tra evidencia de que el
comité de auditoria impac-
te en la probabilidad de
cometer fraude.

De forma consistente con
su hipotesis, encuentran
qgue la adopcion de las
recomendaciones del infor-
me Cadbury supone una
mayor efectividad de los

consejeros independientes
como factor limitante de la

manipulacion contable.
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Trabajo Predicciones/hipotesis

PeasNeELLet | Los consejeros indepen- Muestra de
dientes y comités de aud|- 1.271 obser-

al. (2001)

Muestra

toria reducen las practicas vaciones

de manipulacion de los (empresa-afio)
beneficios, particularmen: periodo 1993-

te cuando hay incentivos 1ggg.

para manipular.

KLEIN La independencia del Muestra de
(2002) comité de auditoria y de|l 692 observa-

Consejo de Administra: ciones

cién, asi como la presencia (empresa-afio)
de inversores instituciona- periodo 1991-

les contribuyen a reducir 19g3.

las practicas dearnings
management.

Xie et al. | Proponen que la actividad Muestra de
(2003) y la composicion del 282 observa-

Consejo de Administracion ciones

y del comité de auditoria (empresa-afio)
determinan el nivel de inci- periodo 1992-

dencia de las practicas de1ggg.

earnings management.
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Medida de
calidad
financiera

Ajustes por
devengo em-
pleando el
modelo de
JoNEs modifi-
cado (B=cHow
et al, 1995).

Ajustes por
devengo abso-
lutos emplean-
do el mode-
lo de DNEs
STANDARD
(1991)

Ajustes por
devengo
empleando los
modelos de
TeoH et al.
(1998) y de
JONES
STANDARD
(1991)

Resultados

Sus resultados son consis-
tentes con que los conse-
jeros independientes con-
tribuyen a una mayor
integridad (menos mani-
pulacién). Tener un comi-
té de auditoria no parece
afectar directamente a la
manipulacion, pero los
consejeros independientes
son mas eficientes cuando
la empresa tiene comité de
auditoria.

Encuentra evidencia de que
tanto consejeros como
comités de auditoria inde-
pendientes reducen la
manipulacién, particular;
mente cuando la mayoria
de los miembros son inde-
pendientes (aunque no
necesariamente la totalidad
de los mismos).

Los Consejos de
Administracion mas inde-
pendientes, que se rednen
con mayor frecuenciay de
mayor tamafio, y los comi-
tés de auditoria méas acti-
vos reducen significativa-
mente el nivel de
manipulacion. No encuen-
tra evidencia de que la
independencia del comité
de auditoria reduzca signi-
ficativamente la manipur-
lacion.

-129 -



| LAS PRACTICAS DE BUEN GOBIERNO | Beatriz Garcia Osma y Belén Gill de Albornoz Noguer

3. LOS CODIGOS DE BUEN GOBIERNO

3.1. Los Cdédigos de Buen Gobierno: antecedentes internacionales.

En la dltima década los paises miembros de la Unién Europea han asumido la necesidad de ela:
borar Cédigos o Recomendaciones de Buen Gobierno Corporativo, particularmente para las empresa:s
cotizadas. La iniciativa parte del Reino Unido, donde ya en 1991 se elabora la Declaracion de Mejor
Practica delnstitutional Shareholders Committ#8C) y el Codigo ddhstitute of Chartered Secretaries
& Administrators(ICSA), ambas de cumplimiento voluntario. No tardaria en llegar el Informe Cadbury,
también britanico y ya de obligado cumplimiento, auténtico pionero de los Cédigos de Buen Gobierno.

El Informe Cadbury, formado por un c6digo y una serie de comentarios y recomendaciones
se centra en dos aspectos fundamentales: la labor del Consejo de Administracion y la de los audito-
res, puesto que dentro del gobierno corporativo éstos son los dos elementos fundamentales de lo:
gue depende la calidad de la informacion financiera. En particular, el Informe Cadbury destaca el
papel de: (1) los consejeros independientes (no ejecutivos) para monitorizar la actuacion del Consejo
y para resolver conflictos de intereses; y (2) los auditores, que deben dar fe de la veracidad de la
informacion reportada, por lo que es fundamental que se garantice su independencia, tanto real comc
aparente, para que puedan desempefiar su labor con credibiidled, (2000)10,

Iniciativas similares surgen rapidamente en el resto de paises europeos. A principios de la pre-
sente década tan sélo Austria y Luxemburgo carecian de recomendaciones de buen gobierno corpo
rativo. Latabla 2 recoge un resumen de los cédigos elaborados en los ultimos afios en Europa. De
entre todos ellos, Unicamente los de Alemania, Reino Unido e Italia exigen el cumplimiento de sus
recomendaciones (Informe Cromme, Cédigo Combinado e Informe Preda, respectivamente). El resto
de paises ha optado por la adopcion voluntaria, mediante dos vias fundamentales: (1) «respuesta (i
cumplimiento) recomendados» y (2) «cumplimiento o justificaciGomply or explain/disclo3e
La primera opcion, preferida por la mayoria de paises, supedita el cumplimento y la divulgacion de
informacion a la demanda del propio mercado de conocer el grado de aplicacién de las recomenda-
ciones de buen gobierno. De no existir dicha demanda, es de esperar que el cumplimiento volunta-
rio y la divulgacion de informacién adicional serd escaso. La segunda aueciiply or explain/dis-
close aun siendo también voluntaria, es mas exigente puesto que requiere justificar el no cumplimiento.

Otros antecedentes internacionales de Cddigos de Buen Gobierno incluyen el Informe Bosch
(1991) de Australia, el Informed® (1994) de Canada, los Principios de Gobierno Corporativo (1998)
de Japon y los Informes NACD (1996) y BRT (1997) en Estados UHidaa definitiva, la nece-

10 segun el expresidente deSacurities and Exchange Comissignthur LEviTT, los auditores no sélo deben ser inde-
pendientes sino también parecerlo, por lo que las precauciones que aportan una mayor apariencia de independencia tam
bién contribuyen en cierto modo a la percepcion de la calidad de la auditoria.

11 Las recomendaciones de la Comision Treadway (1987) son un claro antecedente, pero como Cédigos de Buen Gobierno
en si mismos, éstos son los primeros en aparecer en Estados Unidos.
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sidad de dar mayor transparencia al proceso de produccién de la informacion financiera proviene
claramente de un consenso internacional y ha generado un esfuerzo mancomunado por desarrolla
Cadigos de Buen Gobierno que contribuyan a mejorar las estructuras de gobierno de nuestras empre
sas en aras de minimizar las practicas manipuladoras y poco éticas.

3.2. Los Cddigos de Buen Gobierno en Espafia.

3.2.1. El Informe Olivencia.

Afinales de la década de los noventa surge la iniciativa gubernamental de abordar el funcio-
namiento de los Consejos de Administracion de las empresas espafiolas cotizadas como parte de ur
serie de medidas de liberalizacién y reactivacion econémica de nuestro pais. Dentro de este marco
el Consejo de Ministros acord6 en su reunién de 28 de febrero de 1997 la creacion de una Comision
de Expertos para la elaboracion de un Cédigo Etico sobre el funcionamiento de los Consejos de
Administracion de las Sociedades cotizadas (CECECA). El acuerdo del Consejo de Ministros encar-
gaba a la CECECA la elaboracion de un Codigo de Buen Gobierno de adopcién voluntaria con el
objetivo de «.garantizar un comportamiento mas transparente y una mejor defensa de los intere-
ses de todos los accionistes.

La CECECA hizo publico el 26 de febrero de 1998 el conocido como Informe Olivencia, que
comienza con un preambulo en el que se hace eco del problema de agencia detallado en el apartac
2.1. de este trabajo. En particular, el Informe considera que el problema de agencia derivado de la
separacion entre propiedad y gestion genera falta de transparencia y fluidez, cuando no da lugar ¢
ocultacion o falseamiento directo de la informacion (Informe Olivencia: 9). Por lo tanto, el Informe
establece un lazo directo entre la falta de practicas de buen gobierno y la proliferacién de practicas
deearnings managemertal y como corrobora la evidencia empirica previamente discutida. En su
parte final, el Informe Olivencia incluye un Cédigo de Buen Gobierno con veintitrés recomenda-
ciones de asuncion voluntatia

Al objeto de limitar las practicas manipuladoras, el Informe Olivencia considera el Consejo
de Administracién como 6rgano fundamental de gobierno, atribuyéndole la funcién de supervisién

12 E| acuerdo del Consejo de Ministros emplea el término «Cédigo Etico» en lugar de «Cédigo de Buen Gobierno», este
ultimo fue preferido por la CECECA puesto que se considero que, si bien en sentido amplio el vocablo «ético» hace refe-
rencia a reglas, principios y modelos de conducta, también tiene connotaciones morales de las que se estimé oportunc
alejarse (Informe Olivencia: 13).

13 Apesar del caracter voluntario del Cédigo, el acuerdo del Consejo de Ministros establecia la posibilidad de que la CNMV
recabase informacion de las sociedades cotizadas sobre la asuncion o no del Cédigo. Atal efecto, en carta circular del 3C
de marzo de 2000, la CNMV envi6 a las sociedades cotizadas el «Modelo de informe sobre el gobierno de las entidades
cotizadas en Bolsas de Valores 1999» en el que se solicitaba informacién sobre: (1) los principios que rigen el gobierno
de la sociedad, (2) el sistema de gobierno de la sociedad y del reglamento del consejo, (3) la composicién, actividad y
comisiones delegadas del Consejo de Administracion, y (4) el grado de asuncién de veintidés de las veintitrés recomen-
daciones del Cédigo de Buen Gobierno.
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y control de la gestién de la compafiia. En lo referente al Consejo, el Informe Olivencia hace reco-
mendaciones sobre su: (1) composicion, (2) estructura, y (3) funcionamiento. Nos referimos a estos
tres aspectos de forma somera a continuacion.

a) Composicién del Consejo de AdministraciBe¢omendaciones 1, 2, 3y 4

En linea con los antecedentes internacionales, y especialmente el Informe Cadbury del Reino
Unido, el Informe Olivencia concede especial importancia a la figura del consejero independiente
dentro del Consejo de Administracion. Son independiemiggedos consejeros que no estan vin-
culados con el equipo de gestion ni con los nucleos accionariales de control que mas influyen sobre
éste> (Informe Olivencia: 20). Estos consejeros independientes son mas eficientes en la labor de
supervision al ser expertos imparciales que pueden representar los intereses del capital flotante, perc
al tiempo tienen un conocimiento menos especifico de la realidad empresarial concreta de la firma,
por lo que resulta necesario un equilibrio dentro del Consejo entre estos consejeros, los consejeros
gestores 0 ejecutivos, y los consejeros representantes de ndcleos accionariales (denominados cor
sejeros dominicales). Asimismo, se recomienda que los Consejos no estén sobredimensionados, esti
mandose que el tamafio adecuado ronda entre los cinco y quince consejeros.

b) Estructura del Consejo de Administraci®e¢omendaciones 5, 6, 7, 8 y.11

Las comisiones delegadas son érganos que controlan y supervisan al propio Consejo de
Administracién. El Cédigo no aconseja la existencia de una Comisién Ejecutiva, que sustituya al
Consejo en sus funciones. Sin embargo, si aboga claramente por la creacidon de comisiones de con
trol para determinadas areas tales como auditoria, seleccion de consejeros, revision de la politica de
retribuciones o evaluacion del sistema de gobierno. La existencia de un comité de auditoria es reco-
mendable puesto que, particularmente cuando esta compuesto por mayoria de independientes, cor
tribuye a incrementar notablemente la trasparencia y la calidad de la informacion financiera pro-
porcionada por la empres4 En relacion con las demas comisiones delegadas, la recomendacién
del Informe Olivencia es vaga: disponer de dos comisiones, particularmente una de auditoria y otra
de nombramientos y retribuciones.

¢) Funcionamiento del Consejo de Administracion.

El Informe Olivencia incluye también ciertas recomendaciones sobre el buen funcionamien-
to del Consejo, relativas a la actividad del mismo, como: el control de la retribucidn de los conseje-
ros (Recomendacion )5un limite de edad para los consejeros ejecutiResgmendacion )3el
derecho a la informacion de los consejeRscomendaciones 9 y)1# transparencia y diligencia
en la elaboracion y publicacion de informaciBe¢omendaciones 19, 20 y);28la independencia
y trato con el auditor externécomendaciones 21 y)22

14 | a evidencia empirica reciente es consistente con esta recomendacién del Informe Olivencia en el sentido de que la exis-
tencia de un comité de auditoria contribuye a reducir notablemente las practeasiogs manageme(iDeFonD y
JameAaLvo, 1991; KLEIN, 2002; XE et al, 2003).
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3.2.2. El Informe Aldama y legislacion posterior.

Continuando la labor iniciada por la CECECA, y en linea con esta preocupacion por el gobier-
no de las sociedades cotizadas, recientemente se ha optado por regular ciertos aspectos del gobie
no corporativo, al considerarse insuficiente la adopcién voluntaria de las recomendaciones. Asi, la
Ley 44/2002, de 22 de noviembre, establece la obligatoriedad de tener un comité de auditoria para
las sociedades cotizadas, y que dicho comité esté integrado mayoritariamente por consejeros inde
pendientes (art. 47), al tiempo que introduce medidas para garantizar la independencia de los audi-
tores, estableciendo incompatibilidades y medidas de rotacion (art. 51). Asimismo, por Acuerdo del
Consejo de Ministros de 19 de julio de 2002 se creo la Comision Especial para el Fomento de la
Transparencia y Seguridad en los Mercados y Sociedades Cotizadas, presidida por don Enrique
Aldama y Mifién, para que elaborase un informe sobre la vigencia y el grado de asuncién del Codigo
de Buen Gobierno. El 8 de enero de 2003 esta Comisidn publicé el ya conocido como Informe
Aldama, que pone de manifiesto la conveniencia de un soporte normativo en el ambito de fomento
de la transparencia para que el cumplimiento de ciertos mandatos no dependa de la voluntad de la
empresas cotizadas. Siguiendo esta recomendacion, la Ley 26/2003, de 17 de julio, revisa la Ley de
Mercado de Valores y el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas para reforzar la trans-
parencia de las sociedades, en particular imponiendubl@yacion de dotarse de un conjunto de
mecanismos en materia de gobierno corporativo que comprendan entre otros, un reglamento del
consejo de administracion, asi como de la junta gendtady 26/2003, Exposicién de Motivos).

TABLA 2. Cadigos de Buen Gobierno en los paises miembros de la Unién Europea.

Pais Cadigo de Buen Gobierno|  Organismo emisor Am_blto_(?e Caracter
aplicacion
Alemania Cadigo de Berlin (junio 2000) Comision ligada a Cotizadas Voluntario
asociaciones profe- (recomendado (respuesta
sionales a todas) recomendada)
Reglas Panel Aleman (julio Comisiéon ligada a Cotizadas \oluntario
2000) asociaciones profe- (respuesta
sionales recomendada)
Informe Cromme (diciembre Comisién creadapor  Cotizadas Obligatorio
2001) el Gobierno (recomendado («comply or
a todas) explair»)
Bélgica Recomendaciones de laGobierno Cotizadas Voluntario
Comisiébn de Banca & (respuesta
Finanzas (enero 1998) recomendada)
Recomendaciones de laComision ligada a Todas Voluntaria
Federacién de empresasasociaciones profe- (respuesta
Belgas (enero 1998) sionales recomendada)
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Pais

Bélgica

(cont.)

Dinamarca

Finlandia

Francia

Holanda

-134 -

Cdédigo de Buen Gobierno  Organismo emisor

Informe Cardon (diciembre Comisién ligada al
1998) mercado de valores

Capitulo directivo (enero Asociacion de direc-
2000) tores

Directrices de la Asociacion Asociacion de inver-
Danesa de Accionistas sores
(febrero 2000)

Informe & Recomendacio: Comisién creada por
nes Norby (diciembre 2001) el Gobierno

Cdédigo de la Camara de Comision ligada a
Comercio (febrero 1997) | asociaciones profe-:
sionales

Recomendaciones del Gobierno
Ministerio de Comercio e
Industria (noviembre 2000)

Informe Vienot | (julio 1995) Comisién ligada a
asociaciones profe:
sionales

Informe Vienot Il (julio
1999)

Comision ligada a
asociaciones profe:
sionales

Recomendaciones comisidn Asociacion de accio-
Hellebuyck (junio 1998;| nistas
actualizado octubre 2001)

Informe Peters (junio 1997) Comision ligada al
mercado de valores
y a asociaciones pro-
fesionales

Recomendaciones VEB (1997) Asociacion de inver-
sores

Directrices & Libro blanco| Asociacién de inver-
SCGOP (agosto 2001) sores

Ambito de
aplicacion
Cotizadas

(recomendado
a todas)

Todas

Cotizadas

Cotizadas
(recomendado
a todas)

Cotizadas

Cotizadas y

ciertas privadas

Cotizadas

Cotizadas

Cotizadas

Cotizadas

Cotizadas

Cotizadas

Caracter

Voluntario
(respuesta
recomendada)

Voluntaria
(cumplimiento
recomendado)

Voluntario
(respuesta
recomendada)

Voluntario
(«comply or
explairy)

Voluntario
(respuesta
recomendada)

Voluntario
(respuesta
recomendada)

\oluntario

Voluntario
(respuesta
recomendada)

Voluntario
(recomendado a
miembros)

Voluntario
(respuesta
recomendada)

Voluntario
(recomendado a
miembros)

Voluntario
(respuesta reco-
mendada)
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Pais

Grecia

Irlanda

Italia

Portugal

Reino Unido

Cdédigo de Buen Gobierno  Organismo emisor

Informe Mertzanis (octubre Comision creada por
1999) el Gobierno

Principios de la Federacion Comision ligada a
Griega de Industrias (agosto asociaciones profe:
2001) sionales

Directrices IAIM (marzo| Asociacién de inver-
1999) sores

Informe Preda (octubre 1999) Comision ligada al
mercado de valores

Recomendaciones de la Gobierno
Comisién del Mercado de
Valores (noviembre 1999)

Cdbdigo del ICSA (febrero
1991)

Comisién ligada a
asociaciones profe:
sionales

Asociacion de inver-
sores

Declaracién de Mejor
Practica del ISC (abril
1991)

Informe Cadbury (diciembre
1992)

Comisién ligada al

mercado de valores
y a asociaciones pro-
fesionales

Directrices de voto PIRC
(abril 1994; actualizado
marzo 2001)

Consejero de inver-
sion

Informe Greenbury (julio
1995)

Comision ligada a
asociaciones profer
sionales

Declaracion Hermes (marzo Grupos de inversion
1997; actualizado enero 2001)

Informe Hampel
1998)

(enera Comision ligada al
mercado de valores
y a asociaciones pro-
fesionales
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Ambito de
aplicacion

Cotizadas

Cotizadas
(recomendado
a todas)

Cotizadas

Cotizadas

Cotizadas
(recomendado
a todas)

Cotizadas
(recomendado
a todas)

Cotizadas

Cotizadas
(recomendado
a todas)

Cotizadas

Cotizadas
(recomendado
a todas)

Cotizadas

Cotizadas

Caréacter

\oluntario
(«comply or
disclose)

\oluntario
(respuesta
recomendada)

Voluntario (reco-
mendaciones
Cadigo
Combinado)
Obligado
(«comply or
explain»)

Voluntario
(respuesta
recomendada)

\oluntario

Voluntario
(recomendado
a miembros)

Obligado
(«comply or
explain)

Voluntario
(recomendado a
miembros)

Obligado
(«comply or
explain»)

\oluntario

Obligado
(«comply or
explair»)
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Pais

Reino Unido
(cont.)

Codigo
Corporativo NAPF (junio

Cdédigo de Buen Gobierno

Cédigo Combinado (julio

1998)

Informe Turnbull (septiem-

bre 1999)

de

2000)

Cadigo AUTIF (enero 2001)

Suecia

de

Organismo emisor

Comision ligada al
mercado de valores
y a asociaciones pro-
fesionales

Comisién ligada al
mercado de valores
y a asociaciones pro-
fesionales

Asociacioén de inver-
sores

Gobierng

Asociacion de inver-
sores

Politicas de la Asociacién Asociacion de inver-
Sueca

Accionistas sores

(noviembre 1999)

4. HIPOTESIS

Ambito de
aplicacion

Cotizadas

Cotizadas

Cotizadas

Cotizadas

Cotizadas

Caracter

Obligado
(«comply or
explain»)

\oluntario (reco-
mendaciones

sobre el Codiga
Combinado)

Voluntario
(recomendado
a miembros)

Voluntario
(respuesta
recomendada)

Voluntario
(recomendado
aplicar a los
miembros)

FUENTE: WEIL, GOTSHAL& MANGES(2002).

4.1. La composicién del Consejo de Administracion.

A diferencia de los trabajos desarrollados en el contexto anglosajén, donde suele distinguirse
Unicamente entre consejeros internos y externos, las especificidades del sistema de propiedad de la
empresas espafiolas, caracterizado por una elevada concentracion accionarial, nos permiten identifi
car tres tipos de miembros en los Consejos de nuestras empresas: ejecutivos, dominicales e indeper
dientes. Los primeros son aquellos que detentan un cargo directivo en la compafiia y, por tanto, estar
implicados en la gestion de la misma. Por su parte, los consejeros dominicales representan los inte-
reses de grupos accionariales con capacidad de influir en el control de la sociedad. Y, finalmente, son
consejeros independientes los que no estan vinculados con el equipo de gestion ni con los grupos
accionariales de control, sino que, teéricamente, son designados por su alta capacitacién profesional
al margen de que sean 0 no accionistas. Los dos ultimos tipos de consejeros mencionados, domini:
cales e independientes, frente a los consejeros ejecutivos o internos, podrian asimilarse a lo que l¢

literatura anglosajona denomiegternal director® non-executive directo€onsejeros externos).
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Como se ha expuesto previamente, la literatura sugiere que la presencia de miembros no eje-
cutivos en el Consejo de Administracion constituye un freno para las practicas manipuladoras. Estos
consejeros representan los intereses de los accionistas: los dominicales de los grupos accionariale
importantes y los independientes de los pequefios acciofiseafida). El hecho de pertenecer al
Consejo de la compafiia proporciona a estos grupos la oportunidad de ejercer un control directo sobre
el proceso de elaboracion de la informacion financiera. Por tanto, las hipotesis que se plantean res:
pecto a la composicion cualitativa del Consejo de Administracién son las siguientes:

H1: la proporcion de miembros dominicales en el Consejo esté inversamente relacio-
nada con el nivel de manipulacion del resultado contable

H2: la proporcién de miembros independientes en el Consejo esta inversamente rela-
cionada con el nivel de manipulacion del resultado contable

4.2. El papel de las comisiones delegadas del Consejo: el comité de auditoria.

Las comisiones delegadas son 6rganos que controlan y supervisan al Consejo de Administracion.
El Informe Olivencia abogaba por la creacién de comisiones delegadas que se ocupen de areas tale
como auditoria, seleccion de consejeros, revision de la politica de retribuciones o evaluacién del sis-
tema de gobierno. En particular, en el Informe se recomendaba disponer al menos de dos comisio-
nes, particularmente una de auditoria y otra de nombramientos y retribuciones.

Las recomendaciones del Informe Olivencia se apoyaron en la investigacion existente en esta
linea, que ha prestado especial atencion al papel del comité de auditoria. La evidencia empirica sugie
re que la existencia de este comité contribuye a reducir las practicas contables manipuladoras, er
mayor medida cuanto mayor es el porcentaje de miembros no ejecutivos que lo combioam, (D
y JamBaLvo , 1991; KEIN, 2002; XE et al, 2003). Por otra parte, la evidencia empirica también ha
puesto de manifiesto que el papel de los consejeros no ejecutivos se ve reforzado cuando existe ul
comité de auditoria €RsNELL et al, 2001). Sobre la base de esta evidencia se plantea la siguiente
hipétesis:

H3: la existencia de un comité de auditoria independiente esta inversamente relacio-
nada con el nivel de manipulacién del resultado contable

4.3. El nombramiento de los consejeros independientes.

En su informe sobre el Consejo de Administracion, basado en las conclusiones extraidas de
una encuesta realizada entre expertos y accionistas, la comision de expertos que elabord el Informe
Olivencia se hacia eco de las reservas existentes respecto a la figura del denominado consejero inde
pendiente. En particular, los informantes consideraban gpeede faltarles motivacion para el
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ejercicio del cargo y abrigan dudas sobre la posibilidad de ser verdaderamente independientes de
quienes procuran su hombramiemt@uatro afios después, una segunda Comisién Olivencia, pro-
movié dos encuestas entre una muestra estratégica de unos 200 expertos y una muestra represent
tiva de 800 accionistas respectivamente. El conocido como Informe Aldama, publicado en enero de
200315, se hizo eco de los resultados de estas encuestas poniendo de manifiesto que la «descon
fianza» hacia la figura del consejero independiente todavia existe. Como sefiala dicho informe, los
encuestados\en con cierto interés la figura del consejero independiente, pero dudan de que, en
realidad, tales consejeros sean realmente independientgsfasme Aldama: 11).

La literatura también se ha referido a la posible falta de independencia real de los llamados
consejeros independientes, sefialando que si hay intervencion de los gerentes en el proceso de cot
tratacién la independencia de estos consejeros queda en tela de juicio, e incluso suponiendo que ni
haya intromision por parte de la gerencia, cabe la posibilidad de que crearse una reputacién de nc
dar problemas sea tan beneficioso en el mercado laboral como una reputacion de experto indepen
diente (HERMALIN y WEISBACH, 2003). También iy et al. (2003) y B'rRD y HickmaN (1992) cues-
tionan la eficacia de los consejeros independientes, particularmente cuando su presencia es propor
cionalmente superior a la éptima.

En linea con la primera de las causas sefialadagspmniin y WEISBACH, el Informe Olivencia
se referia a la importancia de la existencia de un proceso de seleccion adecuado de este tipo de cor
sejeros. En particular, el informe sefialaba duassociedades han de arbitrar las garantias nece-
sarias para asegurar que el proceso de seleccion se realiza adecuadamente y que los candidatos
elegidos se adaptan al perfil del puesto... Nuestra impresion es que en los medios financieros se esté
extendiendo una interpretacion un tanto ligera de lo que es el consejero independiente, mas atenta
a la letra que al espiritu de la denominacidmforme Olivencia: 21). Al objeto de fortalecer el
papel de control que debe jugar el consejero independiente el propio Informe recomendaba la exis-
tencia de comisiones delegadas a las que, entre otras, corresponda la funcién de nombrar a los cor
sejeros independientes. De otro modo, éstos serian nombrados por la gerencia y quedarian suped
tados en gran medida a los intereses de la misma. Por tanto, la existencia y composicién de la comisiér
de nombramientos juega un papel fundamental. Si, en linea con las predicciones anteriores, supo-
nemos que los consejeros dominicales e independientes constituyen un freno a las practicas mani:
puladoras, la proporcion de este tipo de consejeros en el comité de nombramientos deberia reforzal
el papel de los consejeros independientes, mientras que la proporcién de miembros ejecutivos la
debilitaria. La hip6tesis que planteamos en este sentido es la siguiente:

H4: la existencia y composicion del comité de nombramientos afecta al papel que los
consejeros independientes juegan como elemento restrictivo de las practicas mani-
puladoras del resultado

15 |a Comisién Especial para el Fomento de la Transparencia y Seguridad en los Mercados y Sociedades Cotizadas, tam-
bién conocida como Comision Aldama, fue creada para elaborar un informe sobre la vigencia y el grado de asuncién del
Cabdigo de Buen Gobierno. El 8 de enero de 2003 fue publicado el ya conocido como Informe Aldama.
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5. SELECCION DE LAMUESTRA

Tras la publicacion del Informe Olivencia, la CNMV elaboré un cuestionario sobre el grado
de cumplimiento de las recomendaciones del CAdigo de Buen Gobierno incluido en el mismo para
gue las empresas cotizadas lo remitiesen anualmente con caracter voluntario. La informacion rela-
tiva a la estructura de gobierno de las empresas de la muestra utilizada en el analisis fue recogid:
manualmente a partir de los cuestionarios que la CNMV ha hecho publicos en su pagina web, corres-
pondientes a los ejercicios 1999, 2000 y 2001. Las entidades financieras fueron excluidas debido a
las caracteristicas especificas que presentan en su proceso de generacion de ajustes por devengo,
cuya manipulacion se centra el analisis empirico llevado a cabo. En principio, se disponia de 156
cuestionarios anuales, de los que se elimind uno al no contener informacién sobre la composicion
cualitativa del Consejo. Los 155 cuestionarios que componen la muestra final corresponden a 78
empresas individuales no financieras de las que 24 presentaron el cuestionario en un afio, 31 en do
afios y 23 en los tres afios analizados

TABLA 3. Distribucion de la muestra final por afio y sector.

Sector 1999 2000 2001 Total
Alimentacion bebidas y tabaco ..........ccccccovciieiiiiibes 4 7 5 16
Cementos y material de construccion ...........cccceeeeeeiidinn.n. 1 - 2 3
COMEICIO Y SEIVICIOS .oieeviiviierieeiiiiiiee e eciiree e e e e sireeae e s s e 10 10 8 28
CONSITUCCION .ot 3 4 3 10
Energia eléctriCa ..........cccvvvveeiiiiiiiie e 4 4 3 11
Industria quimicay metal .........ccccceevviiiiie i e 7 5 2 14
INMobiliarias ......cccceeeviiiiiie e . 8 5 4 17
Magquinaria automdviles y nuevas tecnologias .................. 8 8 7 23
Otras empresas de energiay aguas ........ccccceeeevvvveeeensbuvnennn. 2 4 39
Otras industrias manufactureras ...........cccccvveeevnieeeninc b, - 1 2 3
Papely madera ........ccccccccevvvnenn. 1 1 2 4
Transportes y comunicaciones 5 4 8 17
TOtAl e 53 53 49 155

16 En el anélisis de los resultados del cuestionario sobre el Cédigo de Buen Gobierno del ejercicio 2000 elaborado por la
CNMV, se hacia referencia a la representatividad de esta muestra en los siguientes témsibdsseciedades que han
remitido a la CNMV el cuestionario relativo al grado de cumplimiento del Cédigo de Buen Gobierno respecto al afio
2000 (en el afio 1999 la muestra ascendié a 61), son suficientemente representativas del conjunto de emisores, si aten-
demos a su capitalizacion bursatil (73%). De hecho, han respondido 27 entidades del IBEX, entre las cuales se encuen-
tran las de mayor tamafio econémico y las que cuentan con mayor capital flotageifras de este informe de la
CNMYV incluyen las entidades financieras, que han sido excluidas de la muestra en este trabajo.
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La distribucién de las observaciones de la muestra por afio y sector se presetatalai.la
Los sectores de comercio y servicios y de maquinaria, automaviles y nuevas tecnologias son los que
tienen mayor representacién, con 28 y 23 observaciones anuales respectivamente, mientras que lo
sectores de cementos y material de construccién, papel y madera y otras industrias manufacturera:
presentan el menor nimero de cuestionarios, con 3, 4 y 3 observaciones anuales, respectivamente

Por su parte, la informacion contable de estas empresas necesaria para llevar a cabo el analisi:
se recopil6 a partir de sus Cuentas Anuales, también disponibles en las bases de datos de la CNMV. Li
tabla 4 presenta una serie de estadisticas descriptivas, tanto de las variables representativas de la estru
tura de gobierno como de las caracteristicas econdémico-financieras de la muestra. De estas estadist
cas se deduce que, en general, las compafiias analizadas siguen las recomendaciones que el Cédi
Olivencia establecia en cuanto a la creacién de comisiones delegadas. Asi, de las 155 observacione
de la muestra, 111 tienen un comité de auditoria (un 71%) y 105 tienen un comité de nombramientos
(un 67%). Por otra parte, se ha comprobado que en un 65% de los casos existen ambd3a comités
También la composicién cualitativa media del Consejo se adecua a las recomendaciones del Cédiga
de Buen Gobierno, ya que la proporcién de consejeros no ejecutivos es considerable. En media, los
Consejos de las empresas analizadas estan compuestos por 11 miembros, de los que el 23% son €]
cutivos, el 40% son dominicales y el 36% son independientes. Ademas, tan sélo 7 observaciones (el
4,5%) tienen un Consejo con mayoria de miembros ejecutivos mientras que en 43 casos (el 27,7%) hay
mayoria de dominicales y en 32 de independientes (el 20,6%). Respecto a la composicion de las comi-
siones delegadas, siguiendo de nuevo las recomendaciones del Codigo Olivencia, sus miembros sol
fundamentalmente no ejecutivos. Los ejecutivos tienen una representacion media del 13,1% y del 7,1%
en los comités de nombramientos y auditoria respectivamente. Asimismo, a diferencia del Consejo, en
gue la media de consejeros dominicales supera ligeramente la de los independientes, en los comités d
auditoria y nombramientos los consejeros independientes son mayoria, con un 56% y un 53% de repre:
sentacion media respectivamente. Por otro lado, el porcentaje de observaciones que tienen comité di
auditoria con mayoria de miembros ejecutivos y dominicales es el mismo que en el Consejo, el 4,5%
y el 27% respectivamente, mientras que dicho porcentaje aumenta en el caso de los independiente
hasta el 43,2%. Por su parte, para el comité de nhombramientos el porcentaje de observaciones en la
que este comité esta formado por mayoria de ejecutivos asciende al 5,7%, para los dominicales dichc
porcentaje es menor que en el comité de auditoria, un 21,9%, y para los independientes es del 35,2%

Las variables econémico-financieras, presentadas en la parte inferidalla & ponen de
manifiesto que se trata de compafiias grandes y rentables. Asi, el activo total medio asciende a 5.229,
millones de euros y, para las 144 observaciones de las que se dispone de esta informacion, la rente
bilidad econémicaROA media es del 6,1% y la rentabilidad financi®®®E) media del 12,4%.

Finalmente, se han incluido dos variables representativas del grado de independencia del audi-
tor externo: la ratio de la cantidad pagada por la empresa al auditor externo en concepto de servicios
de consultoria sobre la cantidad pagada por el servicio de auditoria y sobre la cantidad total pagade
al auditor. Para las 138 observaciones de las que se dispone de esta informacion, la retribucion a
auditor por servicios distintos al de auditoria representa en media el 57% de la retribucién por el tra-
bajo de auditoria propiamente dicho y el 20% del total de la retribucién al auditor.

17 Son nueve las observaciones de la muestra que tienen comité de auditoria pero no de nombramientos y tan sélo una tient
comité de nombramientos pero no comité de auditoria. Este resultado nos lleva a concluir que estos dos comités se esta:
blecen en las empresas practicamente de forma simultanea.
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TABLA 4. Estadisticas descriptivas. Variables de gobierno corporativo y econé-
mico-financieras.

Composicion del Consejo de Administracion (N = 155)

Variable N Media Mediana Desv. Tip.  Min. Max.

NUmMero de CONSEJEros ......ccocvveevivveeeennn. 155 11,0 10,0 4,3 3,0 24,0

% consejeros ejecutivos .........ccccceeeeeuees 155 22,9% 20,0% 19,1% 0,0% 100,0%
% consejeros dominicales ..................... 155 40,5% 40,0% 23,2% 0,0% 100,0%
% consejeros independientes 155 36,4% 36,4% 21,0% 0,0% 82,4%

N %

Observaciones con % ejecutivos >509% ........cccccoccveeeeerninnen. 7 4,5%
Observaciones con % dominicales >50% ..............cccceeuvvvnnnns 43 27,7%
Observaciones con % independientes > 50% .............ccceeee... 32 20,6%

Composicion del comité de auditoria (N = 111) (71%)

Variable N Media Mediana Desv. Tip. Min. Max.
% ejecutivos en comité auditoria .......... 111 7,1% 0,0% 16,8% 0,0% 66,7%
% dominicales en comité auditoria ....... 111 36,8% 33,3% 27,3% 0,0% 100,0%
% independientes en comité auditoria ... 111 56,0% 50,0% 28,6% 0,0% 100,0%

N %

Observaciones con % ejecutivos >50% ............ccccvvveeeeennen. 5 4,5%
Observaciones con % dominicales >50% ..........cccceeeveeeeeeenn. 30 27,0%
Observaciones con % independientes > 50% 48 43,2%
Composicion del Comité de Nombramientos (N = 105) (67%)

Variable N Media Mediana Desv. Tip.  Min. Max.
% ejecutivos en comité nombramientos 105 13,1% 0,0% 19,2% 0,0% 66,7%

% dominicales en comité nombramientos .  10534,4% 33,3% 28,5% 0,0% 100,0%
% independientes en comité nombramientos.  10%2,5% 50,0% 28,9% 0,0% 100,0%

N %

Observaciones con % ejecutivos >50% ........c.cccoccvvveeeeennen. 6 5,7%
Observaciones con % dominicales >50% ..........ccceeeeevvenreennn. 23 21,9%
Observaciones con % independientes > 50% 37 35,2%
Variables econdmico-financieras

Variable N Media Mediana Desv. Tip.  Min. Max.
Total Activo (millones de euros) ........... 155 5.229,5 491,3 14.667,5 3,7 92.377,3
ROA L. 144 6,1% 5,5% 51% -11,9% 33,0%
ROE ... 144 12,4% 11,8% 9,4% -37,0% 55,4%
Variables representativas de la independencia del auditor externo

Variable N Media Mediana Desv. Tip.  Min. Max.
% pago consultoria sobre pago auditoria ....  13%7,4% 10,0%  110,5% 0,0% 748,2%
% pago consultoria sobre pago total ..... 138 20,8% 9,0% 26,0% 0,0% 88,2%
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6. METODOLOGIA

6.1. Los ajustes por devengo como instrumento de manipulacién del resultado.

Para contrastar las hip6tesis planteadas en la seccién tercera es necesario definir una medid:
de la discrecionalidad contable que la gerencia incorpora al resultado. En linea con buena parte de
la literatura sobrearnings managemergn este trabajo nos centramos en los ajustes por devengo
como instrumento de manipulacion del resultado declarado, esto es, el componente del resultado que
no genera flujo de tesoreriacash-flow!s,

En la literatura encontramos dos enfoques desde los que se ha estudiado la manipulacién de
los ajustes por devengo: (1) analizar por separado ajustes por devengo especificos, tanto de cortc
como de largo plazo; y (2) analizar los ajustes por devengo agregados. La primera aproximaciéon per-
mite obtener una estimacién mas precisa del ajuste discrecional puesto que es mas facil identificar
los factores de los que depende el comportamiento de un componente especifico de los ajustes po
devengo en ausencia de manipulacion que del agregathadibLs, 2000). Los trabajos que uti-
lizan este enfoque se centran o bien en sectores concretos donde existen determinadas partidas cli
ramente susceptibles de ser manipuladas y que tienen un efecto material sobre el resultado, comc
por ejemplo la provision de morosidad en el sector bancario (2veByY ENGEL, 1996; AIMED et
al., 1999, o 8uURINA, 1999), o bien en muestras de empresas en las que la partida manipuladora que
se pretende analizar es significativa, como por ejemplo& y HANNA (1996) o MoEHRLE (2002)
que estudian el uso de los gastos de reestructuracidn para ajustar el beneficio a los objetivos conta
bles. Sin embargo, cuando se analizan muestras heterogéneas donde no es posibleaqeificar
una partida que concentre la manipulacidn, el segundo enfoque constituye la mejor aléérnativa
Dadas las caracteristicas del andlisis planteado, en este trabajo también se ha empleado la segunc
de las aproximaciones mencionadas, consistente en estimar el componente anormal de los ajuste
por devengo agregados.

Los ajustes por devengo no son discrecionales en su totalidad, sino que parte de los mismos
depende de una serie de factores ajenos al control de la gerencia, como la propia hormativa conta:
ble o los cambios en el entorno econémico de la empresay(H985; KapLAN, 1985). En un tra-
bajo que se ha convertido en referente para la linea de investigacioeawlimgs management,

JoNEs (1991) propone un modelo de expectativas para separar los componentes discrecional y no

18 | a literatura distingue basicamente dos mecanismos de naturaleza contable para alterar el resultado declarado: los cam-
bios en los procedimientos de reconocimiento y valoracion de los elementos patrimoniales; y los ajustes por devengo,
derivados de las decisiones de imputacién de determinados gastos e ingresos al resultado a lo largo del tiempo. El primer
mecanismo resulta méas transparente para el usuario, ya que existe obligacién de justificar los cambios contables en la
Memoria. Por ello, suele considerarse que la gerencia estimara mas atractiva la manipulacion de los ajustes por devengo.

19 Otra ventaja de analizar los ajustes por devengo de forma agregada es que permite resumir en una Unica cifra el efecto
sobre el resultado de numerosas politicas contables$W ZIMMERMAN,, 1990: 144).
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discrecionaP? de los ajustes por devengo agregados que tiene en cuenta los cambios en las condi-
ciones econdmicas de la empresa. A pesar de que a lo largo de la literatura se han planteado divel
sos modelos alternativos, el modelo degkoriginal, también denominado denes Standarcha

sido, y sigue siendo, el mas utilizado en esta linea de investigacion. Este es también el modelo imple-
mentado en el analisis desarrollado en este trabajo.

El modelo de expectativas propuesto puNed que se presenta en la expresion [1], regresa
los ajustes por devengo observads3T) sobre dos variables: el cambio en las vents34AS, que
controla el componente normal de los ajustes por devengo de circulante, o ajustes por devengo &
corto plazo; y el nivel de inmovilizado material brutdNIOV), que modeliza el componente no dis-
crecional del gasto por depreciacion y amortizacién del periodo, principal componente de los ajus-
tes por devengo a largo plazo. Ambas variables, asi como la constante del modelo, se dividen por e
activo total inicial al objeto de evitar problemas de heterocedastiidiads ajustes por devengo
no discrecionales\DND) son las predicciones de la estimacion minimo cuadratica de la regresion
[1], mientras que los ajustes por devengo discreciona@B)(son los residuos de la misma.

ADTy _ B
Ait—1 Ait-1 * A

AVTAS |, INMOV,
Ait—1 Ait_1

&it (1]

Donde:ADT son los ajustes por devengo totales observados, definidos como el cambio en
activo circulanteAC), excepto el cambio en tesoreria e inversiones financieras tempAmfds (
menos el cambio en pasivo circulan#® (), excepto el cambio en la deuda a largo plazo con ven-
cimiento a corto plazd\DEBT), y menos el gasto de amortizacién y depreciacion a largo plazo del
periodo AMORYT); A representa el activo tota;es el término de error del modelo; ¥t son los
subindices representativos de la empresa y el afio, respectivamente.

En su propuesta iniciabdies (1991) estima los coeficientes de la regresién [1] para cada
empresa utilizando la serie temporal de datos mas larga disponible. Como sefalaryJAMBALVO
(1994), una limitacién de la estimacion en serie temporal es que obliga a excluir de la muestra a las
empresas para las que no se dispone de un nimero suficiente de observaciones que permita obten
estimaciones fiables, lo que introduce un sesgo de supervivencia. Ademas, en la estimacion en serit

20 Algunos autores prefieren la denominacion de ajustes por devengo normales o esperados y anormales o inesperados e
lugar de ajustes por devengo no discrecionales y discrecionales argumentando que las estimaciones de estos modelos sc
realmente estimaciones de los ajustes por devengo esperados o normales, no pudiendo afirmarse que esos ajustes pi
devengo normales (anormales) sean no discrecionales (discrecionales), ya que el concepto de discrecionalidad esta rela
cionado con la existencia de intencionalidad por parte de la gerencia, cuya presencia es practicamente imposible de deter-
minar (HeALy, 1996). En cualquier caso, independientemente de la denominacion elegida, el hecho de utilizar los resi-
duos de estos modelos commxy de la manipulacion contable incorporada por la gerencia en el resultado declarado
supone asumir que el componente anormal de los ajustes por devengo tiene caracter discrecional. Por esta razén, los téi
minos son utilizados en el trabajo indistintamente.

21 Trabajos posteriores han utilizado el modelo de Jones original sin deflactar la constante argumentando que no hay razén
tedrica alguna para forzar una regresion por el origess{LL et al, 2000a). Los resultados de este trabajo no varian
sensiblemente al utilizar este planteamiento alternativo.
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temporal se asume que los coeficientes de las variables son constantes a lo largo del tiempo o este
cionarios. Para superar estas limitacioness,ddp y JAMBALVO proponen estimar el modelo [1] con

datos de corte transversal, esto es, para cada afio con los datos de empresas del mismo sector. Vari
trabajos posteriores han proporcionado evidencia de que los modelos de corte transversal producer
mejores estimaciones de los ajustes discrecionales que sus respectivas versiones en serie tempor
(ej.: SHIVAKUMAR , 1996; SIBRAMANYAM , 1996; DXFOND y SUBRAMANYAM , 1998), por lo que los tra-

bajos mas recientes en la linea de investigacién samengs managemese decantan por este tipo

de estimacion (Ej.: &€er et al, 1995; EoH et al, 1998a y 1998b; BueisH, 1997; y RASNELL et al,

2000b). La estimacioeross-sectioms también el procedimiento implementado en este trabajo.

Por otro lado, algunos autores han argumentado que la discrecionalidad contable se produce
fundamentalmente en el componente a corto plazo de los ajustes por deverkguog(capital
accrualg, ya que los ajustes por devengo a largo plazo estdn compuestos basicamente por la depre:
ciacion del inmovilizado, dificilmente manipulable sin incurrir en cambios contables de los que nece-
sariamente debe informarse en la Memora$RELL, et al, 2000a: 315) y, por tanto, mas facil-
mente observable por terceros. Por ello, el analisis empirico se ha llevado a cabo utilizando también
como medida de la manipulacidn contable los ajustes por devengo discrecionales producidos por el
modelo deJones Standarde ajustes a corto plazo, en el que, como muestra la expresion [2] la varia-
ble dependiente son los ajustes por devengo a corto plBXoR] 22y el inmovilizado se elimina
como variable independiente.

C
aocr, _ P gy AVTAS

c

Ac—1 Ai-1 YA "G 12

6.2. Medida del nivel de manipulacion.

El primer paso para calcular la medida del nivel de manipulacion que se va a utilizar en el ana-
lisis empirico requiere la estimacién de los ajustes por devengo discrecionales. Para llevar a cabo la
estimacioércross-sectiomdel modelo de Jones presentado previamente es necesaria la informacion
de las variables contables que intervienen en el mismo para el mayor nimero de empresas posible
en cada afio y sector de actividad. Esta informacién se recopild a partir de las Cuentas Anuales de
todas las empresas disponibles en las bases de datos oficiales de la CNMV, exigiendo disponer de
al menos 6 observaciones para cada sector $8afiiterio que no supuso la eliminacién de ningu-
na observacion de la muestra inicial. El numero de observaciones por sector y afio utilizado para
estimar los ajustes por devengo discrecionales se presentalda & El nimero medio de obser-
vaciones disponible para estimar los modelos por afio y sector es de 13,6.

22 ADCPse obtiene sumando a los ajustes por devengo tofd)d3 $u componente a largo plazaMORT).

23 Esta es la regla habitual en la literatura previa. Otros trabajos que requieren al menos 6 observaciones por sector y afio
para estimar los modelos de ajustes por devengo de corte transversal son por ejfeonplg DameaLvo (1994), YOUNG
(1999) y Azorraet al.(2000).
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TABLA 5. Muestra utilizada en la estimacién de los ADD por afio y sector.

Sector 1999 2000 2001 Total
Alimentacion bebidas y tabaco ...........cccccoeciieiiiiiiibe, 23 19 19 61
Cementos y material de construccion 10 9 8 27
COMEICIO Y SEIVICIOS ...ccocuviierieeiiiieiee e et e e e e sireee e e 19 17 16 52
CONSITUCCION ...eiiiiiiieeiie et 9 8 8 25
Energia eléctriCa ..........cccuvveeiiiiiiiiee e 6 6 6 18
Industria quimicay metal .........ccccceevviiieiie e, 14 11 9 34
INMODIlIANAS ...veeeiiiie e 30 27 26 83
Maquinaria automéviles y nuevas tecnologias ............l..... 19 17 17 53
Otras empresas de energiay aguas .......ccccceeeevevveereessbuvnennn. 8 8 4
Otras industrias manufactureras ..........cccccvveeernveeenincbone, 11 10 1132
Papely madera ........cccccceeeiiiiiiiie e 8 7 823
Transportes y comunicaciones 21 17 19 57
TOtAl e 178 156 155 489

Por su parte, léabla 6 muestra una sintesis de los resultados de la estimacion de los
modelos. Para cada modelo y cada afio se estimaron 12 regresiones, una por sector. En parti
cular, en laabla 6 aparece para cada afio del periodo analizado la mediana de las estimacio-
nes del coeficiente correspondiente asi como del estadistsmciado y del coeficiente de
determinacién ajustado de las doce regresiones sectoriales. En ambas versiones del modelc
Jones Standarél signo de la variable cambio en ventAYTAS es positivo. Este resultado
es consistente con la literatura previa (EjNek, 1991; ETERY SHIVAKUMAR , 1999; BASNELL
et al, 2000a)24. Del mismo modo, en la versién de ajustes totales, el signo de la variable
INMOV es negativo, de acuerdo con lo esperado, puesto que un aumento del inmovilizado bruto
supondria un aumento del gasto por amortizacion, que es un componente negativo de los ajus-
tes por devengo @des, 1991: 213).

24 En principio, el signo esperado de esta variable no esté claro ya que un cambio dado en el nivel de ventas puede provo-
car cambios en partidas que afectan tanto positiva como negativamente al capital circulante, como las cuentas a cobrar y
las cuentas a pagar, respectivamente.
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TABLA 6. Resultados de la estimacién del modelo de Jones de ajustes totales y a
corto plazo.

ADT. AVTA INMOV,
Modelo de Jones de ajustes totales—*- FO )+ R +5, o &t
A1 Aol A1 At-1

1999 2000 2001
Coeficiente
Estimacion t Estimacion t Estimacion t
10,159 0,102 6,445 0,026 56,304 0,372
0,043 0,161 0,066 0,578 0,079 0,509
-0,043 -1,042 —-0,046 -1,562 -0,068 -1,640
26,4% 22,9% 40,5%
_ ADCP, i AVTAS
Modelo de Jones de ajustes corto plaze = Tt
A1 A1 At-1
1999 2000 2001
Coeficiente
Estimacion t Estimacion t Estimacion t
BCO ................................ -13,417 -0,039 29,287 0,149 -3,554 -0,0388
ﬁ; ............................... 0,084 0,433 0,077 1,509 0,059 0,625
R2 Ajustado ............... 17,9% 21, 7% 0,4%
Notas:

La tabla muestra la mediana de los coeficientes estimados, de sus correspondientes estadisticos y del coeficiente de
determinacion ajustado de las regresiones.

1 Estadistica de Studentasociado a cada coeficiente.

Finalmente, en leabla 7 aparecen las estadisticas descriptivas dald3 estimados para la
muestra objeto de andlisis en este trabajo. Tanto la media como la mediana de los ajustes por deven
go discrecionales estimados con los dos modelos para las observaciones de la muestra esta proxim
a cero. Utilizando para la media el test ggpara la mediana el test de signos y rangos de Wilcoxon,
en ningln caso se rechaza con niveles de significatividad estandar la hipétesis nula de que la medic
y la mediana de 10&DD son iguales a cero. Este resultado sugiere que no existe manipulacién sis-
tematica al alza o a la baja en las observaciones de la muestra, por lo que, al igual que otros traba
jos en esta linea de investigacion (EjARAELD et al, 1995; Bcker et al, 1998; B\rTov et al,
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2000; KLEIN, 2002), se considera el valor absoluto de los ajustes por devengo discrecionales (Abs[ADD])
como medida del nivel de manipulacién, para captar la manipulacién del resultado tanto al alza como
a la bajees.

TABLA 7. Ajustes por devengo discrecionales estimados con los modelos degs
STANDARD de ajustes totales y a corto plazo (N = 155 observaciones afio-empresa).

Media Mediana Desv. tip Q1 Q3
Jones total ........ccceeeeennl 0,000 0,001 0,127 -0,041 0,03
Jones corto plazo .............. 0,014 0,009 0,128 -0,029 0,043

6.3. Contraste de las hipotesis.

Una vez estimada la medida de manipulacion contable, el contraste de las hipotesis plan-
teadas en el epigrafe tercero se lleva a cabo mediante un analisis de regresion, estimado con ¢
poolde datos disponible, en el que la medida del nivel de manipulacion, el valor absoluto de los
ajustes por devengo discrecionales (A3D]), es la variable dependiente y como variables
independientes se incluyen las relacionadas con la estructura de gobierno de la empresa. Por ul
lado, se lleva a cabo un andlisis de regresién simple relacionando el nivel de manipulacién con
cada una de las variables representativas de la estructura de gobierno que, debido a la elevad
correlacion existente entre ellas, no pueden ser incluidas dentro del mismo modelo. Y, por otro
lado, se realiza un analisis de regresiéon multiple en el que ademas de la variable de gobierno cor-
porativo correspondiente se incluyen dos variables que representan sendos factores relacionado
con el nivel de manipulacion por la literatura previa: la independencia del auditor externo y el
tamafio de la compaiiia.

25 gj bien tiende a pensarse que la manipulacion del resultado se produce fundamentalmente al alza, también se han iden
tificado incentivos en la literatura para manipular el resultado declarado a la baja, como la existencia de los costes poli-
ticos para la empresa o los ejercicios previos a la realizacion de una operataradement Buy OuEjemplos de tra-
bajos que presentan evidencia de manipulacién del resultado a la bajassfi:21); Q\HAN (1992); ERRY Y WILLIAMS
(1994); Key (1997); MakaAR y ALaM (1998); 0 GLL DE ALBORNOZ € ILLUECA (2004).
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TABLA 8. Definicion de las variables del analisis.

Panel A: Composicion del Consejo de Administracion

Variable Definicion Signo esperado
DOM Proporcion de dominicales en el Consejo - (H1)
DOM51 Variable dicotdmica que toma valor 1 si la empresa tiene

mayoria de miembros dominicales en el Consejo y 0 en|otro

caso - (H1)
INDEP Proporcion de independientes en el Consejo - (H2)
INDEP51 Variable dicotdmica que toma valor 1 si la empresa tiene

mayoria de miembros independientes en el Consejo y |0 en

otro caso - (H2)

Panel B: Comisién de auditoria

Variable Definicion Signo esperado
CADOM51 Variable dicotdmica que toma valor 1 si la empresa tiene
comité de auditoria con mayoria de dominicales y 0 en otro
caso —(H3)
CAINDEP51 Variable dicotdbmica que toma valor 1 si la empresa tiene
comité de auditoria con mayoria de independientes y 0 en
otro caso - (H3)

Panel C: Nombramiento de los consejeros independientes
Variable Definicion Signo esperado

INDEP_CNDOMS51 | Producto de la variable INDEP por una variable dicotomica

que toma valor 1 cuando existe un comité de nombramientos

compuesto por mayoria de dominicales y O en otro caso - (H4)
INDEP_CNINDEP51 Producto de la variable INDEP por una variable dicotémica

que toma valor 1 cuando existe un comité de nombramientos

compuesto por mayoria de independient@®wg otrocaso —(H4)
INDEP_CNEJEC51| Producto de la variable INDEP por una variable dicotomica

que toma valor 1 cuando existe un comité de nombramien-

tos compuesto por mayoria de ejecutivos y 0 en otro caso + (H4)

Panel D: Variables de control

Variable Definicién Signo esperado
NAF_AF Cantidad pagada al auditor en concepto de servicios distin-
tos de la auditoria dividida por la remuneracién correspon-
diente al servicio de auditoria +
LOG_VTAS Logaritmo de las ventas -
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La definicién de las variables independientes utilizadas se detallaadral®. En la Ultima
columna de la tabla, se ha incluido el signo esperado de la relacion de cada una de las variables co
el nivel de manipulacion. Los signos esperados de las variables representativas de la composiciér
del Consejo de Administracién y de la existencia de un comité de auditoria independiente, asi como
de la interaccidn de la variadldDEP con la composicion del comité de nombramientos, se des-
prenden de las hipotesis planteadas en el epigrafe tercero. Respecto a las variables de control, en pi
mer lugar, la ratio de la retribucién al auditor por servicios de consultoria respecto a su retribucion
por el servicio de auditoridlAF AR se considera una medida de la propension del mismo a «pasar
por alto» las practicas manipuladoras, puesto que cuanto mayor sea dicha ratio menor importancia
tendrd para la supervivencia de la firma de auditoria su trabajo de auditoria propiamente dicho y su
independencia se vera comprometida en mayor mediav@Lo, 1981; Bck et al, 1988; RANKEL
et al.,2002). El signo esperado para esta variable es por tanto p&&i¥yen segundo lugar, se ha
incluido una variable de control adicional, representativa del tamafio de la compafiia: el logaritmo
de las ventad OG_VTAS$ El signo esperado para esta variable es negativo, ya que las empresas
mas grandes, al estar sometidas a un mayor seguimiento de inversores y analistas, tienen unos co.
tes potenciales derivados de un posible descubrimiento de practicas manipuladoras superior que la:
empresas mas pequefas.

7. RESULTADOS

Los resultados del andlisis de regresion simple utilizando como medida del nivel de manipula-
cién el valor absoluto de los ajustes por devengo discrecionales producidos por los modeles de J
STANDARD de ajustes totales y de ajustes a corto plazo se presentan respectivametatel&n 3gsL0.
Las regresiones simples se han estimado con la muestra inicial completa de 155 observaciones afi
empresalor su parte, lasblas 11y 12 muestran los resultados correspondientes al analisis de regre-
sién multiple, en el que se incorporan las variables de coidel AFy LOG_VTASIo que conlleva
perder informacién de 27 observaciones, por lo que las estimaciones de estos modelos se han realiz:
do con 128 observaciones afio empresa. Puesto que se ha planteado una prediccion de signo para toc
las variables, los tests de contraste de la significatividad de los coeficientes son de una cola.

De forma consistente con la evidencia presentada en el contexto americano, los resultados
obtenidos confirman la primera de las hipétesis planteatidsque predecia una relacién negati-
va entre el nivel de manipulacion y la proporcién de miembros dominicales en el Consejo. En este
sentido, el signo de las variab[@®My DOM51es en todos los casos negativo. La primera de estas
variables es significativa a niveles estandar sélo en el modelo de ajustes a corto plazo, mientras que
la segunda lo es tanto en el modelo de ajustes totales como en el de ajustes a corto plazo. Este rest
tado es indicativo de la importancia de los inversores institucionales como factor constrictor de las
practicas manipuladoras. Como sefialareBery VisHNY (1986), estos inversores asumen el papel

26 | os resultados del analisis presentado posteriormente no varian al utilizgsrosge la independencia del auditor la
variableNAF_TOTAL. que expresa el porcentaje que representa el pago al auditor por servicios de consultoria sobre el
pago total al mismo.
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de propietarios tradicionales de la empresa y ejercen un control mas directo sobre la gerencia, redu-
ciendo el problema de agencia. Sin embargo, en contra de lo que se ha observado previamente en ¢
contexto anglosajon, que sirvié de base para establecer las recomendaciones del Informe Olivencia,
nuestros resultados no confirman la hip6teigissegin la que se esperaba que los consejeros inde-
pendientes contribuyan a disminuir el nivel de manipulacion. Por el contrario, los resultados indi-
can que la proporcién de estos consejeros esta positiva y significativamente relacionada con el nivel
de manipulacion. Asi, el coeficiente de las variatl3EP e INDEP51es positivo y significativo

en todos los casos. Estos resultados corroboran las reservas manifestadas por inversores y expertc
respecto a la figura del consejero independiente en las compafias espafolas, recogidas por la
Comisiones Olivencia y Aldama.

Por lo que respecta a la relaciéon negativa esperada entre el nivel de manipulacién y la existen-
cia de un comité de auditoria independiente, que se establecia en la hi{®tesisesultados de los
modelos 5 y 6 no la confirman. La variallADOM51no es significativa en ningln caso y, por otro
lado, la variableCAINDEPS1es en todo caso positiva y significativa. Este Ultimo resultado es consis-
tente con el encontrado para las variatl&3EP e INDEP51, indicando que los consejeros indepen-
dientes tampoco restringen las practicas manipuladoras cuando forman parte del comité de auditoria.

La hipétesidH4 se establecia al objeto de conocer como afecta la composicion del comité de
nombramientos a la relacion entre la proporcién de miembros independientes en el Consejo y el nivel
de manipulacién. Efectivamente, los resultados confirman la predicciéon de que la composicion del
comité de nombramientos afecta al papel que desempefian los consejeros independientes, indicand
que la independencia real de los mismos depende de quien los designe. El signo negativo observadi
en todos los casos para la varidblBEP_CNDOMb5lindica que la relacién entre el nivel de mani-
pulacion y la proporcién de miembros independientes en el Consejo se convierte en negativa cuanda
la empresa tiene un comité de nombramientos formado por mayoria de miembros dominicales. Por
el contrario, como sugiere el signo positivo de la varidildEP _ CNINDEP5Z%n el modelo 8, cuan-
do el comité de nombramientos esta compuesto por mayoria de independientes, la relacion entre e
nivel de manipulacion y el porcentaje de miembros independientes en el Consejo es positiva y signi-
ficativa. Este resultado es consistente con los resultados obtenidos para las WiD&slesNDEP51
Por su parte, la variabISslDEP_CNEJEC5ho es significativa en ningln caso.

El hecho de que el nombramiento de los consejeros independientes por miembros también
independientes no constituya un freno a las practicas manipuladoras sugiere que estos consejero
tampoco son realmente independientes en el comité de nombramientos, para lo que pueden planteal
se varias explicaciones alternativas, no necesariamente excluyentes: en primer lugar, que la incor-
poracidn de estos consejeros en el comité de nombramientos sea decision de la propia gerenciay, e
definitiva, no sean mas que meros representantes de ésta; en segundo lugar, que, como sefiale
HermALIN y WEISBACH (2003), el hecho de no dar problemas sea tan beneficioso en el mercado labo-
ral como una reputacion de experto independiente; y, en tercer lugar, que, a diferencia de lo que ocu-
rre en los paises de tradicion anglosajona, ni las caracteristicas del sistema de propiedad emprese
rial ni la regulacion relacionada con la responsabilidad de estos consejeros en Espafia han propiciadc
la creacién de un mercado de expertos independientes amplio y competitivo que inviertan tiempo y
esfuerzo en el desempefio de la labor que ser consejero independiente conlleva. En linea con est
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ultimo argumento, como se ha mencionado previamente, el propio Informe Olivencia exponia su
preocupacion ante lo que consideraba una mala interpretacion de la figura del consejero indepen-
diente, haciendo mas hincapié en la forma que en el f8ndo

Finalmente, respecto a las variables de control, de acuerdo con las predicciones, la variable
NAF_AFtiene en todo caso un coeficiente estimado positivo y significativo. Este resultado es similar
al obtenido en trabajos previos en el contexto anglosajon, sugiriendo que el hecho de que las empre
sas contraten con el auditor servicios de consultoria supone una reduccion de la independencia de es
ultimo en el desempefio de su labor de auditoria y, en consecuencia, sea mas permisivo ante las pra
ticas manipuladoras implementadas por la gerencia. Por otro lado, de forma consistente con lo espe
rado, la variable representativa del tamafo de la compaDi@& (VTA$esta negativa y significativa-
mente relacionada con el nivel de manipulacién. Este resultado puede ser interpretado como indicativo
de que las empresas de mayor tamafio manipulan en menor medida sus resultados, tanto al alza con
a la baja, puesto que la probabilidad de que dichas practicas sean descubiertas y tengan un impaci
negativo en la imagen de la compafiia y sus directivos es mayor que en empresas de menor dimensiol
sujetas a un menor grado de escrutinio por parte de inversores y analistas.

TABLA 9. Resultados del andlisis de regresién simple utilizando como medida de
manipulacién el valor absoluto de los ADD producidos por el modelo deodEs
STANDARD de ajustes totales (N = 155).

VARIABLE Modelol Modelo2 Modelo3 Modelo4 Modelo5 Modelo6 Modelo7 Modelo8 Modeld 9
Constante ..........c....... 0,083 0,039 0,078 0,062 0,070 0,059 0,073 0,056 0,069
4,83y (2,30y  (7,82)*  (6,50y*  (7,34y*  (5,80y  (8,10p*  (6,00y  (7,94)

INDEP oo - 0,084 - - - _ - - _
(2,00)*

INDEPSL ..o - - 0,038 - - - - -
CADOMSL. . - - - ~0,002 - - - -
CAINDEPSL. ............ - - - - - 0,034 - - _
INDEP_CNDOMSL .... - - - - - 20,099 - -

INDEP_CNINDEPSL.. - - - - - - - 0,105 -
(3,00)+
INDEP_CNEJECSL ... - - - - - - - - 0,039
(0,33)

SN 0,53% 2,78% 1,63% 2,16% 0,00% 2,24%  0,96% 5,88% 0,07%

Nota:

* ** y *** indican que el coeficiente de la variable correspondiente es significativo al 10%, 5% y 1%, respectivamen-
te. La significatividad asociada a los coeficientes corresponde a tests de una cola.

27 También resulta ilustrativo en este sentido lo sefialadoipariRet al.(1999: 267) respecto a la imagen que en nuestro
pais se tiene de los componentes del Consejo de Administracion de las comsafiiagstos como un grupo de gente
privilegiada presente en muchos Consejos de Administracion, que hacen y obtienen favores, reciben una compensacion
considerable, pero que no trabajan duro.
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TABLA 10. Resultados del analisis de regresion simple utilizando como medida de
manipulacion el valor absoluto de los ADD producidos por el modelo deodEs
STANDARD de ajustes de corto plazo (N = 155).

VARIABLE Modelo1 Modelo2 Modelo3 Modelo4 Modelo5 Modelo6 Modelo7 Modelo8 Modelag9

CONSIANE ..o 0097 0027 0079 0056 0069 0057 0072 0051 0,068
G52 (L54) (78D (584 (T08p (548 (7.65)  (5AAp (7.62p

INDEP oo - 0,115 - - - - - _ _
(2,81
DOMSL .o - - -0,040 - - - - _ _
(=2,07y*

CADOMSL ... - - - 0,004
(-0,19)

CAINDEPSL. ............ - - - - - 0,036 - - -

(1,92
INDEP_CNDOMSL .... - - - - - - 0076 - -
(-0,91)
INDEP_CNINDEPSL.. - - - - - - - 0134 -
(3,90)

INDEP_CNEJECHL ... - - - - - - - - 0,021

0,18)

[SC 2,26% 4,92% 2,74% 4,91% 0,02% 2,35%  0,54% 9,05% 0,020

Nota:

* ** y *** indican que el coeficiente de la variable correspondiente es significativo al 10%, 5% y 1%, respectivamen-
te. La significatividad asociada a los coeficientes corresponde a tests de una cola.

TABLA 11. Resultados del analisis de regresion miltiple utilizando como medida
de manipulacién el valor absoluto de los ADD producidos por el modelo denNEs
STANDARD de ajustes totales (N = 128).

VARIABLE Modelo1 Modelo2 Modelo3 Modelo4 Modelo5 Modelo6 Modelo7 Modelo8 Modela9

Constante ..o 0,217 0,174 0,205 0,193 0,187 0,190 0,189 0,197 0,186
(3,89 (356 (4,04 (3,92  (3,75y  (3,86y  (3,79F*  (4,13y=  (3,72y

INDEP s - 0,128 - - - - - - -
(2,64)*
DOMSL. ..o - - 0034 - - - - - -
(-1,57y
INDEPSL ..o - - - 0,059 - - - - -
2,16y
CADOMSI........... - - - - 0,012 - - - -
(0,46)
CAINDEPSL. ............ - - - - - 0,041 - - -
2,07y
INDEP_CNDOMS! ... - - - - - - 0083 - -
(-0,96)
INDEP_CNINDEPSL... - - - - - - - 0,143 -
(3,60
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VARIABLE Modelol Modelo2 Modelo3 Modelo4 Modelo5 Modelo6 Modelo7 Modelo8 Modeld 9
INDEP_CNEJECS1 ... - - - - - - - - 0,016
(0,13)
NAF_AF e 0,014 0,014 0,012 0,015 0,040 0,014 0,013 0,013 0,014
(1,61) (1,69) (1,46)* (1,78)* (1,64y 1,72y (1,56) (1,58) (1,62)
LOG_VTAS.....ccoovernne -0,012 -0,014 -0,012 -0,013 -0,011 -0,013 -0,011 -0,013 -0,011
(-2,66y*  (=3,17p* (-2,69y* (-2,85p*  (-2,52f+ (-2,84y=* (-2,46y* (=3,15y*  (-2,48)*
2 6,99% 10,69% 7,69% 9,16% 6,13% 8,92%  6,62% 14,40% 5,99%
Nota:

* ** y **x indican que el coeficiente de la variable correspondiente es significativo al 10%, 5% y 1%, respectivamente.
La significatividad asociada a los coeficientes corresponde a tests de una cola.

TABLA 12. Resultados del andlisis de regresion multiple utilizando como medida
de manipulacién el valor absoluto de los ADD producidos por el modelo deNes
STANDARD de ajustes de corto plazo (N = 128).

VARIABLE Modelol Modelo2 Modelo3 Modelo4 Modelo5 Modelo6 Modelo7 Modelo8 Modelo 9
Constante ..........ccvv.. 0,249 0,177 0,218 0,203 0,194 0,197 0,195 0,207 0,194
4,42y (3,60y* (4,200  (4,20p* (3,79  (3,90y  (3,81p* (4,33  (3,77)
(51017 I -0,094 - - - - - - - -
(-2,19y
INDEP ...coovviiirn. - 0,168 - - - - - - -
(3,43
DOM5L ... - - -0,045 - - - - - -
(-2,01p
INDEP5SL ..o - - - 0,074 - - - - -
(3,18
CADOMS5L ..., - - - - 0,014 - - - -
(0,55)
CAINDEPSL .............. - - - - - 0,042 - - -
(2,06)*
INDEP_CNDOM5L ... - - - - - - -0,065 - -
(-0,74)
INDEP_CNINDEPS51.. - - - - - - - 0,179 -
(4,52
INDEP_CNEJECS1 ... - - - - - - - - -0,005
(-0,04)
NAF_AF ..o 0,015 0,016 0,014 0,017 0,016 0,016 0,015 0,014 0,016
(1,78 (1L,90F  (159F  (2,04y  (1,81y (1,89 (74  (L77F (1,800
LOG_VTAS......ccccvevne. -0,013 -0,016 -0,013 -0,014 -0,012 -0,013 -0,012 -0,014 -0,012
(-2,95p (=353 (-2,86y* (=3,17p*  (-2,64p* (2,95 (-2,57y* (=3,47y*  (-2,59)
[z 9,93% 14,29% 9,42% 13,30% 6,87% 957%  7,04% 19,18% 6,66%
Nota:

* ** y *** indican que el coeficiente de la variable correspondiente es significativo al 10%, 5% y 1%, respectivamente.
La significatividad asociada a los coeficientes corresponde a tests de una cola.
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8. RESUMEN Y CONCLUSIONES

La informacién contable juega un papel fundamental en el disefio de determinados contratos
gue se establecen para controlar la actuacion de la gerencia por parte de los propietarios de la empre
sa cuando gestion y propiedad se separamti@y ZIMMERMAN, 1986). Con el fin de conseguir que
los objetivos de la gerencia se alineen con los de los accionistas, en muchos de esos contratos se est
blecen clausulas que supeditan la riqueza de la primera a la consecucion de los objetivos de los segur
dos, expresados en funcién de variables contables como el beneficio. Sin embargo, el establecimientc
de este tipo de clausulas también da lugar a conductas oportunistas por parte de la gerencia, qu:
puede manipular las cifras contables para alcanzar artificialmente los objetivos marcados en el con-
trato, aunque no se refleje la imagen fiel de la empresa. En este contexto, el buen gobierno corpora-
tivo proporciona mecanismos para controlar las practicas manipuladoras, contribuyendo a mejorar
la calidad y transparencia de la informacion financiera proporcionada por la empresa y, en definiti-
va, velando por los intereses de los accionistas, cuya implicacion en tareas de supervisién y control
de la gerencia disminuye conforme aumenta el grado de dispersion del capital.

Este trabajo presenta evidencia empirica sobre la relacién entre el gobierno corporativo y las
practicas de manipulacién contable en un conjunto de empresas espafiolas que voluntariamente pre
sentaron a la CNMV, durante los ejercicios 1999, 2000 y 2001, informacion sobre el grado de implan-
tacion en sus organizaciones de las recomendaciones de buen gobierno incluidas en el Informe
Olivencia, que tom6 como modelo de referencia el Informe Cadbury del Reino Unido. El andlisis se
ha centrado en dos aspectos clave de la estructura de gobierno de la empresa: la composicién cual
tativa del Consejo de Administracion; y la existencia y composicion de comisiones delegadas del
Consejo, en particular, los comités de auditoria y nombramientos. La evidencia aportada es espe-
cialmente relevante por cuanto que se refiere a un contexto europeo continental cuyas caracteristi-
cas difieren sustancialmente de las de los paises anglosajones, fundamentalmente Estados Unidos
Reino Unido, donde la evidencia empirica ha puesto de manifiesto la efectividad de los mecanismos
de buen gobierno mencionados para restringir las practicas manipuladoras.

Algunos de los resultados obtenidos corroboran la evidencia previamente presentada en el
contexto anglosajon. Asi, la presencia de consejeros dominicales, representantes de grupos accio
nariales importantes, estd negativa y significativamente relacionada con el nivel de manipulacion,
medido a través del valor absoluto de los ajustes por devengo discrecionales. Estos consejeros, cuy.
presencia en las compafias europeas es muy significativa, constituyen por tanto el mecanismo de
control fundamental de las practicas manipuladoras en Espafa. También se observa que la ratio qut
relaciona la retribucion al auditor externo por servicios de consultoria con la retribucion por el ser-
vicio de auditoria esta positivamente relacionada con el nivel de manipulacion, lo que sugiere que
el hecho de que las empresas contraten con el auditor servicios de consultoria supone una reduccio
de la independencia de este ultimo en el desempefio de su labor de auditoria, lo que resulta en un
mayor flexibilidad ante las practicas manipuladoras. Sin embargo, a diferencia del contexto anglo-
sajon, la relacion encontrada entre el nivel de manipulacién y la presencia de consejeros indepen-
dientes es positiva y significativa, excepto cuando existe un comité de nhombramientos formado por
mayoria de miembros dominicales.
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La evidencia presentada pone de manifiesto que el éxito de los mecanismos de buen gobiernc
en la restriccién de las practicas contables manipuladoras depende en gran medida del contexto en ¢
gue los mismos son implementados, apoyando los argumentos de quienes opinan que la mera impor
tacion del modelo anglosajén de gobierno corporativo, en el que la figura del consejero independiente
es fundamental, no es adecuada en nuestro pais, ni en otros de similares caracteristicas. Como sefi
la RecaLDE (2003), las sociedades espafiolas tienen estructuras de gobierno sustancialmente distintas
de las de las compafiias norteamericanas, con importantes participaciones familiares e instituciona:
les que ejercen por si mismas un papel de control sobre la gerencia. Por otro lado, el propio Informe
Aldama (2003) sefialaba que las reservas que la figura del consejero independiente suscita entre invel
sores y expertos en el mercado espafiol son fiel reflejo de la escasa experiencia real acumulada sobi
este particular en el mundo de los negocios y en la sociedad en Espafia. En efecto, en Espafia ni |
cultura empresarial ni la regulacion existente han propiciado la creacién de un mercado de expertos
independientes abierto y competitivo que proporcione a las empresas personas con el perfil adecua
do para desempefiar la labor que en el contexto anglosajon tiene atribuida la figura del consejero inde:
pendiente. De hecho, en el tercer informe anual sobre las practicas de gobierno corporativo de las
principales compafiias europeas realizado por la firma especializada Heidrick & Struggles en 2003,
Espafia aparece en el ultimo lugarrdekingrespecto al grado de informacion proporcionada sobre
muchos aspectos relacionados con el Consejo de Administracion. Como sefiala este mismo informe,
en Espafia la escasa transparencia sobre la remuneracién de los consbarkgr@indy la forma
de seleccion de los mismos, hace dificil para los inversores evaluar los conflictos de intereses poten-
ciales y la verdadera independencia y competencia de los mismos.

Como reflexion final, en cualquier caso, si se pretende que el modelo de gobierno corporati-
vo que ha tenido éxito en otros paises proporcione resultados similares, sera necesario tomar medi
das que hagan converger las caracteristicas del entorno, no sélo en la forma sino también en el fondc
Para ello, como sugiere el informe de Heidrick & Struggles debe promoverse un cambio en la cul-
tura empresarial que, entre otras cuestiones, traiga consigo una mayor difusién, transparencia y homo
geneidad de la informacion presentada por las compafiias sobre sus mecanismos de gobierno. Asimismi
algunas medidas que potencien la creacién de un mercado de expertos realmente independiente
incentivados a llevar a cabo su labor en representacion de los intereses del pequefio accionista ser
an también deseables. Extensiones del andlisis planteado a otros paises ayudarian a identificar lo
factores del entorno que contribuyen al éxito de los mecanismos de gobierno corporativo como ele-
mentos de control de las practicas manipuladoras.
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Extracto:

Resurta inevitable que en cualquier economia, por sélida y desarrolla-
da que se encuentre, surjan los casos de insolvencia, derivados de las
leyes propias del mercado capitalista. Luego, del adecuado tratamiento
de estos supuestos, dependerdn, en gran medida, los costes econémicos
que estas situaciones acarrean.

En nuestro pais ha entrado en vigor recientemente la Ley 22/2003, de 9
de julio, Ley de Concurso, como respuesta a un reclamo durante afios
proclamado por distintos sectores, no sélo los abogados sino también los
economistas, dada la arcaicidad de la legislacién existente y su inadap-
tacion a los problemas que plantea la economia moderna.

Son muchas las cuestiones novedosas e interesantes que se pueden encon-
trar en la nueva Ley, pero en este estudio nos hemos centrado en un ele-
mento de especial significacién y trascendencia: la administracién del
concurso. Anticipemos aqui que la nueva Ley de Concurso ofrece un
estatus juridico a la administracién concursal, concibiéndola como érga-
no independiente que colabora con el 6rgano jurisdiccional, lo que repre-
senta un paso de avance respecto a la legislacién anterior en cuanto que
ésta se limitaba a representar los intereses de los acreedores y del deu-
dor. Hoy dfa podemos afirmar —y asf lo examinamos y ponemos de mani-
fiesto en este articulo— que la legislacién concreta con gran rigor técnico
las cuestiones relativas a los requisitos, estructura y funcionamiento de
la administracién concursal.
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1. INTRODUCCION

Para la economia de un pais, el desarrollo empresarial tanto de las pequefias y medianas empr
sas como de las grandes empresas y los grupos empresariales constituye un elemento de base para
auge sostenido. La existencia de empresas sanas proporciona aumento de puestos de trabajo estak
recursos financieros seguros, aumento del comercio interior y exterior, entre otras consecuencias.

Sin embargo, resulta inevitable que en cualquier economia, por sélida y desarrollada que se
encuentre, surjan los casos de insolvencia, derivados de las leyes propias del mercado capitalista
Luego del adecuado tratamiento de estos supuestos, dependera, en gran medida, los costes econ
micos que estas situaciones acarrean.

En el trafico mercantil, la desaparicion de una empresa es un fenémeno natural, cuyas conse-
cuencias corresponde atenuar al Derecho; cuestién compleja ya que se trata de satisfacer a los acre
dores, salaguardar la empresa— siempre que ello sea viable— y mantener los puestos de trabajo

Para el deudor que solicita la apertura del procedimiento supone, por un lado, la posibilidad
de detener las ejecuciones individuales y disponer de una regulacién legal que le permitira ir toman-
do las medidas necesarias, tanto para la continuacién de la actividad empresarial como para la liqui-
dacion de la empresa; a esto Ultimo habra que afiadir los gastos que conllevan los costes judiciale:
y los honorarios que deben pagarse a las personas que intervienen en la administracién concursa
expertos independientes, €tc.

Segln GNTERA SoJo, J.M.3, el coste econdmico del concurso comprende dos aspectos, uno
de ellos es «el coste de la solicitud y tramitacion del procedimiento, en general alto y mas para la
situacion actual de insolvencia de la empresa», y el otro «el coste adicional que para sus compras \

1 CanDELARIO MAciAs, M.l y RoDRIGUEZGRILLO, L. La Empresa en Crisis. Derecho Actuatficiones Ciudad Argentina,
Buenos Aires 1998, pag. 33.

2 En 1987, cuando se anuncié la quiebra de TEXACO, las acciones perdieron méas de 1,500 millones de délares en pocos
dias.http://www.cema.edu

3 CaNTERA SoJ0, J.M. «Reconduccién de Empresas en Crisis&rimis Econémica y Derecho Concursal, Il Jornadas de
Estudio de las Crisis Empresariales y su Tratamiento Juridico y Procesal desde el punto de vista de la Eficacia Econémica
Consejo General de Colegios de Economistas de Espafia. Ediciones Graficas Ortega, Madrid 1989.

ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 261 - 161 -



| LA ADMINISTRACION CONCURSAL | M." Isabel Candelario Macias y Luisa Rodriguez Grillo

financiacion externa va a tener la reaccion negativa de los acreedores». Sefiala ademas que la sol
citud del concurso, al «hacer publica la crisis de la empresa, con la consiguiente pérdida de imagen
frente a sus trabajadores y al mercado», determina consecuencias serias a corto plazo por el «seri
revés a sus ingresos por la via de la productividad y de las ventas y a sus“cobros»

Para los acreedores, representa la posibilidad de cobrar sus créditos, aun cuando tengan qu
ser objeto de quitas o esperas o, peor aun, en algunos casos no cobrarlos. Por su parte, para los tr
bajadores, la quiebra significa desempleo.

En nuestro pais se ha promulgado recientemente la Ley 22/2003, de 9 de julio, Ley de Concurso,
como respuesta a un reclamo durante afios proclamado por distintos sectores, no sélo los abogada
sino también los economistas, dada la arcaicidad de la legislacién existente y su inadaptacion a los
problemas que plantea la economia moderna.

Son muchas las cuestiones novedosas e interesantes que se pueden encontrar en la nueva Le
pero hemos de centrar el estudio en un elemento de especial significacion y trascendencia: la admi-
nistracion del concurso.

2. BREVE REFERENCIA A LA NORMATIVA EXISTENTE CON ANTERIORIDAD A LA
NUEVALEY

La principal caracteristica de esta normativa era no sélo su obsolescencia sino también su dis-
persién. Asi, nos encontramos con el siguiente panorama:

El Codigo de Comercio regulaba en sus articulos 870 a 873 lo relativo a la suspension de
pagos, remitiendo a la Ley especial la tramitacién del expediente de suspension de pagos. Ley de
Suspensién de Pagos, de 26 de julio de 1922, que concibe la suspension de pagos como un proced
miento encaminado a alcanzar un convenio entre el deudor y sus acreedores a fin de evitar la quie-
bra. La administracion en la suspension de pagos correspondia a los interventores. Esta Ley regule
el nombramiento de éstos asi como sus atribuciones, intervencién en las actividades del suspensa
la forma de retribucion, la elaboracion del dictamen y la lista de acreedores, los asuntos relativos a
la Junta de acreedores y el Convenio, entre otras.

Por su parte, las disposiciones generales sobre la quiebra se encontraban recogidas en lo:
articulos 874 a 929 del Cdodigo de Comercio de 1885. La administracion de los bienes que integran
la masa era ejercida por los sindicos.

4 Véase MIRATA LaviNa, J «Los efectos patrimoniales del concursasnadas sobre la reforma del Derecho concursal
espafio(7 a 11 octubre 2002) Documento n.° 5 del Registro de Economistas Forenses del Consejo General de Colegios
de Economistas de Espafia, Madrid, 2002. Plantea que el concurso representa una situaciéon econémica anormal que pro
voca desconfianza y falta de crédito en el deudor.
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En la Ley de Enjuiciamiento Civil (LEC) de 7 de enero de 2000, vigente en la actualidad, se
abordan distintas situaciones en las que puede constituirse la administracién judicial, tafles como
el embargo de alguna empresa o grupos de empresa asi como participaciones o acciones que repr
senten la mayoria del capital social; para la garantia del embargo de frutos y rentas, en los casos pre
vistos en la propia Ley; para pagos del principal, intereses y costas de ejecucion; para la adminis-
tracion de finca y bienes hipotecados; administracion del caudal hereditario; liquidacion del régimen
econdmico matrimonial.

Como se puede advertir, la administracion judicial en Espafia viene intimamente vinculada al
embargo de bienésomo institutos que canalizan la ejecucion dineraria o «afeccion de bienes para
la razonable garantia de la satisfaccion del ejecutdntém» elemento importante contenido en la
LEC es la introduccion de la administracion judicial en el caso de grandes empresas al incluir al
grupo, si bien sélo en linea de caracter programatico, puesto que no existe un desarrollo posterior de
como debiera hacerse la administracion judicial de un grupo de empresas en el caso de insolvenci:
de una de ellas. Alo sumo, en el articulo 631 se establece el modo de actuar en caso de administre
cioén judicial desde una vertiente procedime#ital

De las disposiciones de la LEC puede observarse la intencién del legislador de querer adop-
tar un acuerdo entre las partes afectadas por la administracién judicial en orden a la designacién de
un administrador, que sea acorde a las circunstancias concretas que la empresa en cuestion prese
ta. Aunque la no adopcién de un acuerdo no sera obstaculo para que el juez designe por providen
cia la existencia de un administrador que, en todo caso, debera ser inscrito en los Registros publicos
pertinentes.

En otro orden de cosas, encontramos que el articulo 632 determina el contenido del cargo
de administrador, que viene a traducirse en los mismos derechos, obligaciones, facultades y res-
ponsabilidades que tuviese el administrador ordinario sustituido segin ordena el precepto refe-
renciadc®.

5 Gomez MarTiN, F.La Administracién ConcursaEstudios de Deusto, Vol. 50772, julio-diciembre 2002.

6 Vid, en relacién a la anterior LECAEHON CaDENAS, Manuel-Jesi€El Embargo Barcelona: Bosch, 1991. Pags. 505 a
666.

7 Vid., la Exposicién de Motivos de la Ley 1/2000, de 7 de enero.

8 Dispone el articulo 631.1 «se citar4 de comparecencia a las partes y, en su caso, a los administradores de las sociedade
cuando éstas no sean la parte ejecutada, asi como a los socios o participes cuyas acciones o participaciones no se hay
embargado, a fin de que lleguen a un acuerdo o efectlien las alegaciones y pruebas oportunas sobre el nombramiento d
administrador, persona que debe desempefiar tal cargo... En los extremos en que no exista acuerdo o medie oposicién d
alguna de las partes el tribunal resolvera, mediante providencia, lo que estime procedente sobre la administracion judi-
cial. 2. Si el tribunal acuerda la administracion judicial de una empresa o grupo de ellas, debera nombrar un interventor
designado por el titular o titulares de la empresa o empresas embargadas...3. El nombramiento de administrador judicial
sera inscrito, cuando proceda, en el Registro Mercantil. También se anotara la administracién judicial en el Registro de
la Propiedad cuando afectare a bienes inmuebles».

9 En efecto: «cuando no se disponga otra cosa, los derechos, obligaciones, facultades y responsabilidades del administra
dor judicial seran los que correspondan con caracter ordinario a los sustituidos, pero necesitara autorizacion judicial para
enajenar o gravar participaciones en la empresa o de ésta en otras, bienes inmuebles o cualesquiera otros que por su nat
raleza o importancia el érgano judicial hubiere expresamente sefialado».
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Como puede observarse, el contenido dado a las funciones y limites del admiffstosdpene-
rales y habra que estar —o0 mejor aun— remitirse a la normativa oportuna en cuestién de administracion
ordinaria de la empresa afectada por la medida de la administracion judicial. Todo ello contrasta —por lo
general y escueto frente a lo especifico y detallista— con lo reglamentado en otros paises de la Uniér
Europea en materia de administracion judicial en orden a las funciones y alcance que pésee ésta

En este sentido, nétese lo que precisa la LEC en el articulo 633 en cuanto a la forma de actua-
cion del administraddi «1. Acordada la administracion judicial dando posesion al designado, requi-
riendo al ejecutado para que cese en la administracion que hasta entonces llevara. 2. Las discrepar
cias que surjan sobre los actos del administrador seran resueltas por el tribunal, mediante providencia
tras oir a los afectados y sin perjuicio del derecho de oponerse a la cuenta final que habra de rendi
el administrador. 3. De la cuenta final justificada que presente el administrador se dara vista a las
partes y a los interventores, quienes podran impugnarla...De mediar oposicion se resolvera tras citat
a los interesados de comparecencia. El auto que se dicte seré recurrible en apelacions.

10 véase, ILabo LEON. Administrador Judicial2.2 edic., 1999.

11 En el Derecho inglés el administrador actGahenAdministration Ordecon su propistatus que es el de ser un agen-
te de la empresa, aunque no esta vinculado bajo ninglin contrato especificotfeemsiglvency Ac986). La impor-
tancia que adquiere el administradansolvency practitioneen estos procedimientos es relevante al tener que intentar
salvaguardar y continuar con los negocios bajo el fenémeno que se ha denominado «rescue culture». Este planteamien-
to se recoge en la sentencia [1995]2 All ER 65,[1995]WLR 312 que viene a variar la linea de actuaciéRalelrnasot
Airwaysen materia de responsabilidad del administrador, puesto que en la necesidad de continuar con la actividad de la
empresa por parte de éste se llegé a los extremos de tener que cubrir con su propio sueldo los gastos derivados, al ser lo
recursos de la empresa insuficientes para realizar el pago a los trabajadores. Con todo, esta responsabilidad ha sido modi
ficada por ldnsolvency Acl1994, por lo que se refiere al pago de las sumas correspondientes a los salarios 0 pensiones
de los trabajadore¥id., BoyLE&B IRDS. Company Law3.2 edic. London: Jordans, 1995, pag. 590 y ss. También, el admi-
nistrador tiene una serie de gastos durante la administr&iONCHARLESWORTH&M OrRSE Company Lawl5.2 edic.
London: Sweet&Maxwell, 1995, pag. 706. Desde un punto de vista jurisprudencial, se contienen dichas responsabilida-
des en Powdrill v. Watson, Re Paramount Airways Ltd (N.° 3) [1994] BCC 172, 182, CA. En fin, el administrador diri-
ge los negocios y administra todos los derechos de la empresa bajo la vigilancia del Tribunal. Sobre el padimilar, G
Principles of Corporate Insolvency Lawondon: Sweet and Maxwell, CCLS, 1990. Chapter VRERNCE,
OpITAH&SEGAL.«Administration: part Il of the Insolvency Act 1986». BeGEL. International and Comparative Corporate
Insolvency Law. Chapter, ®L.oRrRAcH, S.&E Lis, J.Business Law 1995/1996ondon: Blackstone Press Limited, 1995,
pag. 224. En lo que hace al Derecho aleman, el articulo 61 de la InsO dispone que «el administrador esta obligado a
indemnizar por dafios y perjuicios al acreedor de la masa si la obligacién, fundada en la actividad del mismo, no puede
cumplirse integramente. Ello no vale cuando el administrador, al autorizar la obligacion, no pudiera conocer que proba-
blemente la masa no seria suficiente para su satisfaccién». Conviene hacer notar que, en los términos de un primer pro-
yecto, la responsabilidad de los administradores del procedimiento de insolvencia tenian limitaciones importantes. El
nuevo régimen de insolvencia, a diferencia dédakursordnungorevé que es posible renunciar al nombramiento de
administrador del procedimiento. En este caso, el deudor posee el derecho de disponer de su patrimonio, aunque some-
tido a la supervision de un «administrador de bieiSsokverwalter(art. 270 a 285, InsO). Con todo, el juez no renun-
ciard a nombrar un administrador de la insolvencia, al final si los acreedores no llegan a un acuerdo respecto al nombra-
miento de aquél, el juez designa, de manera definitiva, al administrador u otra persona que cumpla dichas funciones. En
fin, el administrador deberéa actuar conforme a la confianza depositada por los acreedores hacia su persona. Como esta-
blece HNckEeL, Wolfram. Deregulierung im InsolvenzverfahreKTS, 1992, pag. 487 dice que el administrador puede
forzar la continuidad de los contratos de trabajo e incurrir en gastos derivados de la administracion del patrimonio y opi-
nar igualmente sobre la pertinencia de liquidar o no la empresa. TamhignHK Klaus.«The new German Insolvency
Act: Insolvenzordnung».Vol.70. N°.Zhe Amer. Bankr. Law Joyt996, pag. 428.

12 Cimara Ruiz, J..«La retribucién de los depositarios, administradores, interventores judiciales y responsables de bienes
o derechos (en el borrador de Anteproyecto de la LEC)JoHradas Nacionales sobre el Anteproyecto de Ley de
Enjuiciamiento Civil 7 a 10 octubre, 1997, pags. 305y ss.
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Luego, la designacién del administrador judicial es inmediata; las discrepancias vienen a ser
resueltas por el tribunal via providenaiposterioride la audiencia entre las partes afectadas y, por
ultimo, el administrador debe rendir cuentas de su actuacion al tribunal.

En definitiva, tedéricamente el esquema trazado resulta demasiado sencillo y perfecto, no obs-
tante, la practica dard el verdadero alcance de la «cortedad de miras» con la cual es concebida |
nueva administracion judicial en Espafia en la Ley 1/2000, que si presenta como «mérito» el haber
concentrado en unos pocos mandatos la filosofia y la reglameritaethspersa en los arts. 1.010,

1.447, 1.450 de la vieja Ley de 1881 y Decreto-Ley de 20 octubre dé496%9 torno a la admi-
nistracion judicial tanto de embargo de frutos y rentas como de un establecimiento mercantil o indus-
trial cuando lo embargado sea una empresa, grupo de empresas o participaciones/ acciones que repr
senten la mayoria de capital de la empresa embargada.

3. LAADMINISTRACION CONCURSAL EN LANUEVA LEY DE CONCURSO (LEY 22/2003)

En esta Ley, lo primero que encontramos es una nueva configuracion de la administracién del
concurso.

Existe una diferencia respecto a la legislacién anterior en lo relativo a la terminologia del 6rga-
no de administracion: los sindicos en el proceso de quiebra y los interventores en el de suspensior
de pagos son sustituidos por los administradores concursales. También desaparecen el comisario
el depositario, colaboradores judiciales en los procedimientos de quiebra.

Segun el profesor ¥GEL RoJ0 15, al exponer sus ideas sobre el Proyecto de Ley concur-
sal, una de las cuestiones que criticaba era precisamente la terminologia utilizada «administra-
dores judiciales», y fundamentaba esta discrepancia en los siguientes aspectos: a) « ... los lla-

13 para mayor informacion sobre la anterior normativa sobre administracion judicial véesey Navarro, M..«La
Administracion de bienes en el proceso». Discurso de ingreso del Académico de nimerogRI@WhEE L OPEZ,
M.A..Derecho Procesal Practicd.IV. Capitulo XII. Madrid, 1995, pags. 359 y 360.

14 BOE n.° 252, 21 de octubre, 19&h efecto, la Ley 18/1969 de 20 de octubre sobre administracién judicial en caso de
embargo de empresas sefiala en su Exposicion de Motivos que esta norma clarifica su génesis y se enmarca en el cor
texto de la evolucién del pensamiento juridico que se inclina por la conservacién de la empresa y por la reforma de nues-
tras leyes concursales. Comenta la misma, entre otEBGEY SANCHEZ, M., «La Administracién judicial»lbidem,
pag. 301y ss. A&cia VILLAVERDE, R. «Notas sobre la Reforma del régimen juridico de la crisis de las empresas banca-
rias». N.° 18Papeles de Economia Espafidl@84, pag. 141, «esta Ley esté prevista para los casos de emizamyoaie
sas 0 grupos de empresas, acciones o0 participaciones que representen la mayoria del capital social, del patrimonio comdn
o de los bienes o derechos pertenecientes a las mismas o adscritos a su explemdécide pcel juez de oficio o0 a
peticién del Ministerio Fiscal, atendidas las circunstacias en que puedan encontrarse los titulares de los bienes embar-
gados y la naturaleza de éstmsando estime su convenieneiasalvaguarda del interés genergl juez podra decre-
tar que continde la administracién existente, bajo el control de uno o varios interventores, o sustituirla nombrando otros
administradores cuya gestion también sera intervenida, esta vez por representantes de diversos grupos de intereses qt
se especifican por la norma».

15 RoJoFERNANDEZ-RIO, A. «La Reforma del Derecho Concursal EspafibballimentoN.° 9/2003, pag. 966.
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mados administradores judiciales sélo administran en caso de que el deudor, la persona natural
o los administradores de la persona juridica deudora hayan sido suspendidos en el ejercicio de
las facultades de administracion y disposicién sobre el patrimonio»...y la segunda ... «estriba en
el hecho de que las personas que entren en relaciéon con esos administradores judiciales no pue
den conocer, por el simple nombre de éstos, si han sustituido al deudor al frente del patrimonio

o0 si, por el contrario, se limitan a completar la capacidad de dicho deudor comin» y a tal res-

pecto proponia «sustituir esa terminologia, de modo tal que esos administradores judiciales pasen
a ser designados por la Ley como interventores o sindicos, segun que exista intervenciéon o sus-
pensién».

Esta recomendacion no fue tenida en cuenta por el legislador al redactar la nueva Ley de
Concurso, interpretamos que al unificar en un mismo texto legal los antiguos procesos de suspen-
sion de pagos y de quiebra, en correspondencia con esto, el legislador ha estimado conveniente uni
ficar la denominacion de la administracion.

Con independencia de la denominacién adoptada, coincidimos con la doctrina mayoritaria,
que los administradores del concurso al igual que los interventores de las suspensiones de pagos sa
auxiliares del juez y su naturaleza es andloga a la de los peritos judiciales, aunque con facultades
legales mas amplias.

Como podra comprobarse mas adelante, los administradores concursales actiian por delega
cion del juez que es quien los designa y les atribuye tanto facultades de asesoria como también fis-
calizadoras, respecto al concurs&do

3.1. Cualidades que deben exigirse a los miembros del érgano de administracion concursal. Su
designacion.

Hacemos nuestro el criterio, aplicAndolo a los administradores del concurso, de que en un
interventor «ideal» deben concurrir las siguientes cualidades: «honorabilidad, profesionalidad y dis-
ponibilidad para el juzgado». Esto significa que debe tenerse en cuenta un criterio ético, el de la
honorabilidad, que se materializa en cualidades tales como la honradez, la respetabilidad, la con-
ducta digna y correcta; también, y como cuestion fundamental, la formacién adecuada para desem-
pefiar el cargo y, por Ultimo, un criterio pragmatico, como es la posibilidad de poder cumplir con la
mision que se le encomiende en el momento en que se le solicite.

16 vease la Sentencia del Tribunal Supremo de Justicia de Navarra que confirma el carécter de auxiliares del Juez de los
administradores del concurso.
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La Ley, al regular este aspecto, sigue el criterio tradicional de la diligencia de un ordenado
administrador y de un representante leal que de manera general se utiliza en el Derecho societario
gue, entendido en su sentido mas amplio, abarca las dos primeras cualidades antes descritas.

3.2. La aceptacion del cargo de administrador judicial.

Esta regulada en el articulo 29 de la Ley que establece que al administrador concursal se le
comunicara su designacién por el medio mas rapido posible, lo cual significa el uso de las mas moder-
nas técnicas de comunicacién. Asimismo se establece un plazo de s6lo cinco dias para que el desic
nado se presente en el juzgado para manifestar si acepta o no el cargo. De no comparecer, el jue
debera designar de forma inmediata a otra persona que reuna las cualidades establecidas. Una ve
aceptado el cargo, el designado s6lo podra renunciar por causa grave.

Como se puede advertir en este punto, la Ley refleja la agilidad y celeridad que se quiere alcan-
zar en estos procesos.

En los casos en que resulte designada una persona juridica debe, al aceptar el nombramientc
dar a conocer la identidad de la persona fisica que ocuparé el cargo. Como caracteristica de la aceg
tacion, se dispone que tanto el abogado, el auditor, el economista o el titulado mercantil al aceptar
el cargo deben sefialar un despacho u oficina para el ejercicio de su cargo, en una localidad dentr¢
del ambito de competencia territorial del juzgado.

Esta disposicion, a la vez que garantiza que los designados se encuentren cerca del juzgadt
en el que se desarrollara el proceso, es lo suficientemente flexible como para no limitarlo a la loca-
lidad donde se encuentre ubicado el juzgado.

3.3. La recusacion de los miembros de la administracion concursal.

Prevé la Ley que cualquier persona que esté legitimada para solicitar la declaracién del con-
curso (deudor y cualquier acreedor) puede recusar a los administradores concursales.

Las causas que pueden dar lugar a la recusacién son las siguientes: las constitutivas de inca
pacidad, incompatibilidad o prohibicién para ocupar el cargo, a la que nos referiremos en breve, asi
como las establecidas en la LEC para la recusacion de peritos.

En aras de una mayor agilidad del procedimiento, se establece que la recusacion debera promo
verse tan pronto como el recusante conozca la causa en la que se funde, es decir, que no establece ple
alguno desde que se conoce la posible causa de recusacion hasta que se promueve el proceso.
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Otro elemento que nos habla a favor de la agilidad del proceso es el hecho de que la recusa-
cion no producira efectos suspensivos y se sustanciara por las causas del incidente €pgaersal
no suspende el procedimiento en curso. Ademas se afirma que el recusado seguird actuando com
administrador concursal, sin que la resolucién que recaiga afecte a la validez de las actuaciones.

Respecto a lo anterior consideramos que la gestién realizada por el administrador que ha sido
objeto de recusacion resulta valida hasta el momento en que se produjera una resolucién favorable
a la recusacion.

3.4. Integrantes de la administracion concursal.

Serd el juez quien los designara y su composicion serd la sigidiente

¢ un abogado de experiencia profesional de al menos 5 afios;

< un auditor de cuentas, economista o titulado mercantil colegiados, con una experiencia pro-
fesional de al menos 5 afios; y

e un acreedor que sea titular de un crédito ordinario o con privilegio general, que no esté
garantizado (arts. 26 y 27).

En relacién con la presencia de un abogado consideramos que, en la experiencia profesional
exigida, debe hacerse especial referencia a la materia mercantil en general y en particular a la con-
cursal, lo que no excluye los conocimientos en otras materias como Derecho del Trabajo, Derecho
civil, sustantivo y procesal asi como el Derecho administrativo.

Hay autores que manifiestan criterios contrarios a la presencia del abogado en el érgano de
administracion del concurso, los cuales se basan, fundamentalmente, en el hecho de que los asuntc
gue se presentan y deben ser resueltos tienen un marcado caracter econémico y que las cuestiont
de indole juridica deben ser resueltas por el juez del corf@ytsen los casos en que los adminis-
tradores requieran ayuda legal deben dirigirse a abogados especializados en la materia correspon

17 El incidente concursal se encuentra regulado en los articulos 192 y siguientes de la Ley, donde se establece que todas
aquellas cuestiones que se susciten durante el concurso y no tengan sefialada tramitacion se ventilaran por el cauce de
incidente concursal. De ello se infiere que esta via puede ser utilizada para resolver cualquier cuestion surgida en cua-
lesquiera de las secciones del proceso. Asimismo se empleara en las acciones ejercitadas ante el juez y las acciones cor
tra el patrimonio del deudor.

GomEz MARTIN, F. Op. cit.,plantea que «idéntica unanimidad doctrinal se encuentra en que deben ser personas de la
exclusiva confianza del juez que los designa, pues ése es el espiritu de la Ley, precisamente como consecuencia de l¢
colaboracion profesional para la que son llamados».

19 GomeEz MaRTIN F. Op. cit pag.389.

18
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diente. Algunos, atendiendo a su experieftiplantean que los érganos judiciales han aceptado y
reconocido durante afios la actuacion de los auditores de cuentas y que el interventor abogado hi
sido una figura que no ha funcionado a lo largo de los afios. Otros mantienen la misma posicién pero
por otros motivos tales como el hecho de que a éste se atribuyen «facultades para-judiciales» que s
consideran de menor importancia y que no lo son.

Nuestra posicion al respecto es que la inclusiéon de un abogado en la administracién concur-
sal resulta beneficiosa ya que, independientemente de que el concurso tiene como base un hecho ¢
caracter econémico, al mismo tiempo es un proceso judicial en el cual son necesarios los conoci-
mientos juridicos para contribuir a garantizar la buena marcha del mismo. Hoy dia existen licencia-
turas de Estudios Conjuntos de Derecho y de Economia cuyos titulados poseen una magnifica for-
macién para ocupar este cargo.

Recuérdese ademas que en la Propuesta de Ley Concursal presentada FERNANDEZ-
Rio 21 se preveia en el articulo 29 la presencia entre los sindicos e interventores de un «letrado en
ejercicio de reconocida cualificacion, que sea Doctor en Derecho o que haya ejercido, al menos,
durante quince afios ininterrumpidos».

En cuanto al auditor de cuentas, economista o titulado mercantil colegiados, lo primero que
se plantea es que se trata de figuras alternativas, cuyas cualidades especificas no se encuentran pi
cisadas en la Ley. El nombramiento de los auditores de cuentas esta previsto en la Ley 19/1988, Ley
de Auditoria de Cuentds(LAC) que en su disposicion adicional cuarta dispone que los peritos mer-
cantiles seran sustituidos por los auditores de cughtasimismo, esta Ley en su articulo 8 regu-
la de forma estricta las incompatibilidades a que estan sometidos éstos.

Podran ser nombradas como administradores concursales las firmas de auditoria de cuentas
tomando como fundamento lo previsto en su articulo 6.1 que dispone la facultad que tienen estas
entidades para realizar auditorias a las personas fisicas o juridicas que se encuentren inscritas en
Registro Oficial de Auditores de Cuentas. En este caso, dichas firmas deberan designar la person:
fisica que actuara como su representante.

Con relacion a este punto resulta oportuno recordar que el Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas, por Resolucién de 27 de julio de 1992, puso en vigor la Norma de Auditoria sobre la
Aplicacién del Principio de Empresa en Funcionamiento y aplicable a la primera parte del proceso
gue culmina con el convenio. En su apartado 5.° dispone esta Resolucion lo siguiente:

20 LoraLARA, B. «La Propuesta de Anteproyecto de la Ley Concursal: un comentario de urgesida.Doble n.° 68,
junio de 1996.

21 RoJoFERNANDEZRIO, A. «Propuesta de Anteproyecto de Ley Concursal». Materiales para la Reforma de la Legislacion
Concursal. Boletin n.° 1.768 de 15 de febrero de 1996.

22 | ey 44/2002 de Medidas de Reforma del Sistema Financiero.
23 véase articulo 4 de la Ley de Suspensién de Pagos.
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«La opinion técnica del auditor de cuentas tiene como objetivo otorgar mayor grado de
fiabilidad a las cuentas anuales, no constituyendo de ninguna forma una garantia sobre
la viabilidad futura de la entidad. No obstante, el auditor de cuentas debe prestar aten-
cion a aquellas situaciones o circunstancias que le puedan hacer dudar sobre la conti-
nuidad de la actividad normal de la entidad para decidir si las mismas han de influir en
Su opinién.»

En relaciéon con los economistas y titulados mercantiles, si estudiamos el Real Decreto
871/1977, de 26 de abril, sobre el Estatuto Profesional de los economistas encontramos que las
funciones que estan capacitados para ejercitar se corresponde con los conocimientos necesario
para participar en la administracion concursal, basta con sefialar algunas de ellas para corrobo-
rar esta afirmacio.

Resulta importante lo establecido en el articulo 6, que hace referencia a su actuacion «como
colaboradores auxiliares de la Administracion de Justicia y a los efectos de las Leyes Procesales y
sin menoscabo de la libertad que las mismas confieren a las Autoridades Judiciales o a las partes
podréa requerirse la condicién de Economista colegiado cuando haya que designar peritos que debat
dictaminar sobre materias econdmicas, financieras, administrativas o contables de las empresas, as
como para la administracién o intervencion judicial de las mismas.»

En el capitulo IV, Titulo Ill, se aborda la competencia profesional de los Profesores Mercantiles
y de su lectura apreciamos, igualmente, que se trata de profesionales que poseen la formacion exi
gida para formar parte de la administracion concursal, en tanto que «conoceran de las funciones pro-
fesionales establecidas para el Contador y Administrador en la Clasificacién Internacional Uniforme
de ocupaciones de la Oficina Internacional del Trabajo» y también estan facultados para realizar una
serie de funciones muy similares a los Auditores de Cugntias de las cuales es especificamen-

24 Capitulo 1lI: «Funciones en relacién a la economia de la empresa», articulo 4, se establecen entre otras funciones las
siguientes: emision de informes técnico-contables en relacién con la situacion de la empresa; intervencion en suspensio-
nes de pagos, quiebras y liquidacion de averias, en cuanto se considere necesaria la presencia de un técnico econémic(
financiero o administrativo para el mejor esclarecimiento de esta clase de estados; estudio y asesoramiento en problemas
financieros, comerciales y de contabilidad; valoracién de empresas y colaboracién en el planteamiento y asesoramiento
de los presupuestos econémico-financieros; estudio sobre alternativas estructurales de la empresa, sus politicas, planes:
programas, decisiones; mejora de métodos y aplicacion de sistemas de incentivos de productividad; dirigir la contabili-
dad y la administracion y el asesoramiento en materia contable; emision de informes técnico-contables en relacién con
la situacion de la empresa; intervencion en suspensiones de pagos y quiebras ...en cuanto se considere necesaria la pri
sencia de un técnico econdmico, financiero o administrativo; elaboracién de estudios o documentos de caracter econé-
mico, financiero o contable relativo a la empresa que pueda surtir efecto en cualquier Organismo de la Administracion
Central, Local o Paraestatal y de otros Entes territoriales, asi como en cualquier organismo jurisdiccional; informar sobre
la situacion econémica, financiera, comercial, contable o administrativa de las empresas.

25 Ejemplo de estas funciones son, entre otras, la planificacion y direccién de la organizacion contable; analisis y determi-
nacion contable de costes; Certificacion, con o sin interpretacion, de balances, asientos, cuentas, saldos, estados finan-
cieros, cuadros de rendimientos y documentacion contable, salvo las funciones que, en su caso, se encuentren atribuida:
a los miembros del Instituto de Censores Jurados de Cuentas; intervencién en la formacién de los inventarios y balances
gue sirvan de base para la transferencia o para la constitucion, transformacion, fusién, absorcion, disolucién y liquida-
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te «la Intervencién en suspensién de pagos, quiebras y liquidacién de averias, en cuanto se consi
dere necesaria la presencia de un técnico econémico, financiero o administrativo para el mejor escla-
recimiento de esta clase de estados».

Por su parte, el articulo 9 dispone: «Como colaboradores auxiliares de la Administracién de
Justicia y a los efectos de las Leyes Procesales y sin menoscabo de la libertad que las mismas cor
fieren a las Autoridades Judiciales o a las partes, podra requerirse la condicion de Profesor Mercantil
colegiado cuando haya que designar peritos que deban dictaminar sobre materias econoémicas, finar
cieras, administrativas o contables de las empresas, asi como para la administracion o intervencior
judicial de las mismas o de patrticipaciones en ellas, cualquiera que sea su naturaleza, el desempefi
de los cargos de Interventores en la suspension de pagos...».

Formara parte de la administracion un acreedor que reuna las siguientes condiciones: debe se
un acreedor ordinario o con privilegio general, cuyo crédito no esté garantizado, ademas de los requi-
sitos exigidos al resto de los miembros de la administracién concursal. Asi, el articulo 27 de la Ley
22/2003 dispone las condiciones subjetivas para el nombramiento de los administradores, cuando e
acreedor sea una persona juridica, podra designar a un profesional que retina las condiciones pre
vistas para el auditor de cuentas, economista o titulado mercantil.

En aquellos casos en que el acreedor sea una persona juridica, podra designar a un profesic
nal que retina las condiciones previstas para el auditor de cuentas, economista o titulado mercantil
En cuanto a los supuestos en que el acreedor designado administrador sea una persona natural en
gue no concurran los requisitos mencionados, dispone la Ley que «podra participar en la adminis-
tracion concursal o designar un profesional que si los retina». Esto significa que existe la posibili-
dad de que el acreedor no posea los requisitos exigidos para el resto de los miembros del 6rgano d
administracion del concurso, lo que no esta en correspondencia con la concepcion que se mantient
a lo largo del articulado de la Ley acerca de que el érgano de administracién esté integrado por per-
sonas cualificadas para tan compleja tarea. Pensamos que esta situacion de un acreedor que no pos
los conocimientos requeridos puede aportar muy poco al agil desarrollo del proceso.

Desde otro punto de vista, la valoraciéon que hace el profesmLRoi026 acerca de los acre-
edores subordinados es muy positiva al sefialar que «permitird evitar uno de los problemas mas gra
ves que en la actualidad se presenta, con demasiada frecuencia, en las quiebras y las suspension
de pagos; nos referimos a la dominacion de la Junta de acreedores por los acreedores especialme
te relacionados con el deudor, los cuales, en connivencia con éste, estan en condiciones de impone
convenios auténticamente expoliatorios...».

cién de sociedades o empresas mercantiles; como expertos titulados, revision y verificaciéon de balances, cuenta de resul-
tados y contabilidades de los comerciantes; estudio y asesoramiento en problemas financieros, comerciales y de conta-
bilidad; valoracion de empresas y colaboracion en el planteamiento y asesoramiento de los presupuestos econdémico-
financieros; organizacién y administraciéon de empresas; emision de informes técnico-contables en relacién con la situacién
de la empresa; en general, el estudio, asesoramiento y direccion de los problemas relacionados con la contabilidad y admi-
nistracion de la empresa.

26 RoJjoFeRNANDEZ-RIO, A «La Reforma del Derecho Concursal EspafibBallimentoN.° 9, 2003, pag. 960.
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Algunos autores consideran que el acreedor es una figura inoperante y que cabe el riesgo de qu
defienda sus intereses por encima de los intereses de los demés acPéeaoesse sentido se pro-
nunciaron los autores de la Propuesta de Ley Concursal (Materiales para la reforragsggatgn-
do que al conceder al acreedor facultades de sindico peligraba el ppacipamditio creditorum.

Desde nuestro punto de vista, pensamos que la presencia del acreedor con la cualificacion
necesaria es conveniente ya que cuenta con una experiencia acumulada en sus relaciones con el de
dor que puede ser valiosa a la hora de tomar decisiones y que el peligro que plantean los opositore!
se salva por el papel que desempefia el juez de lo concursal, dotado de una serie de facultades qt
le permiten tomar las medidas necesarias si se presenta alguna irregularidad en la actuacion de cua
quiera de los administradores.

Es mas, hubiera sido deseable una mayor actuacion de los acreedores dentro de las funcione
gue tiene asignada la administracion judicial, como por ejemplo, el Derecho concursal portugués y
norteamericano donde la participacién de los acreedores en el procedimiento concursal es decisiva

La Ley establece unas condiciones diferentes en cuanto a los miembros de la administracion
concursal cuando el concursado lo sean entidades emisoras de valores admitidos a cotizacion en Ii
bolsa, integrara dicha administracion un técnico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) u otra persona propuesta por ésta, que tenga una cualificacién similar. En estos casos la
CNMV debera comunicar al juez la identidad de aquélla.

De hecho, se sustituye al auditor de cuentas, economista o titulado mercantil por un técnico
de las mencionadas entidades. Pensamos que la intencion del legislador en este caso ha sido cont
dentro de la administracion con personas especializadas en materia burséatil, dada las caracteristica
propias de esta actividad, no obstante esto pudiera dar lugar a un enfoque menos objetivo dado qut
los criterios corporativistas no se borran facilmente, de ahi la existencia de criterios contrarios.

También en los supuestos de entidades bancarias o de seguros, existen peculiaridades, ya que ¢
estos casos el acreedor es sustituido por el Fondo de Garantia de Depésitos cuando se trate de una er
dad bancaria y por el Consorcio de Compensacion de Seguros cuando lo sea una entidad asegurador:

A modo de conclusion sobre este topico consideramos oportuno destacar que, independiente-
mente de las objeciones de que pueda ser objeto su regulacion en la nueva Ley, ésta ofrece un org:
no de administracion Unico, de integracion heterogénea, cualificado y en el que se pretende estér
representados los dolientes principales en estas situaciones: los acreedores. Aunque aqui cabria prt
guntarse acerca de la conveniencia de una representacién de los trabajadores, sobre todo en la fas
de liquidacién, donde lo que esta en juego es su propio puesto de trabajo.

27 Gomez MARTIN, F.Op. cit, pag. 27.

28 RoioFERNANDEZ-Ri0, A. «Propuesta de Anteproyeto de la Ley Concursal». Materiales para la reforma de la Legislacién
Concursal, Boletin n.° 1768 de 15/2/1996UAERA ANEGON, G. «EI Anteproyecto de Ley Concursal y el Registro de la
Propiedad (Borrador del Anteproyecto de 1995) Madrid, Colegio de Registradores de la Propiedad y Mercantiles de
Espafia, 1996.
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3.5. Incapacidades, incompatibilidades y prohibiciones.

Resulta amplia la relacion que se establece en el articulo 28 de la Ley respecto a estas situa
ciones que veremos a continuacion. En ellas se podra corroborar la intencion del legislador respec-
to a un 6rgano de administracion, sélido, capaz y transparente.

Incapacidades

No podran formar parte de la administracion concursal aquellas personas que:

No puedan ser administradores de sociedades anonimas o de sociedades de responsabilida
limitada. Los administradores de concurso que hubiesen sido separados de este cargo durante los dc
afos anteriores, y quienes se encuentren inhabilitados temporalmente como consecuencia de la des
probacion de las cuentas presentadas en un proceso de concurso anterior, en cuyo caso el juez, en
sentencia desaprobatoria, establecera el periodo de la desaprobacion que no podra ser inferior a se
meses ni superior a dos afos.

Resulta obvio que estas personas no puedan ser miembros de la administracién del concursc
dadas las circunstancias en que se encuentran y que le hacen perder los requisitos establecidos pe
ocupar estos cargos.

Incompatibilidades

Seré incompatible con el cargo de administrador concursal las siguientes personas:

a) Las vinculadas al deudor por haberle prestado sus servicios profesionales a éste o a perso
nas vinculadas a él, especialmente en los ultimos tres afos.

b) Las que durante dicho plazo hubieren compartido con el deudor el ejercicio de actividades
profesionales de la misma o diferente naturaleza.

c¢) El acreedor que sea competidor del deudor o forme parte de un grupo de empresas en el
que figure entidad competidora. En este caso la Ley no establece plazos, lo que nos incli-
na a pensar que seria el mismo que para el anterior.

Estas normas tienen como finalidad evitar que la actuacion del administrador concursal
pueda estar viciada y que, en virtud de ello, pierda la necesaria objetividad e independen-
cia debido a vinculos de caracter subjetivos u objetivos con el deudor. Consideramos impor-
tante el plazo de tres afios fijado por la Ley pues asi lo hace coincidir con los articulos 8.3
de la LAC y el articulo 37.2 de su Reglamento, lo cual simplifica la aplicacion de la Ley.
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d) Aquellas que a pesar de reunir las condiciones subjetivas previstas para el nombramiento
de los administradores concursales se encuentren, cualquiera que sea su condicion o pro-
fesion, en algunas de las situaciones previstas en el articulo 51 de la LAC, en relacién con
el propio deudor, sus directivos o administradores, o con un acreedor que represente mas
del 10 por 100 de la masa pasiva del concurso.

Prohibiciones

a) No podran ser administradores concursales los abogados, auditores, economistas o titulados
mercantiles que hubieran sido designados para dicho cargo por el mismo juzgado en tres con-
cursos dentro de los dos afios anteriores. A estos efectos, los nombramientos efectuados en con
curso de sociedades pertenecientes al mismo grupo de empresas se computara como uno solc

Respecto a esta prohibicidn consideramos que puede ser interpretada desde dos puntos di
vista distintos, uno de ellos positivo en la medida que permite la rotacién de las personas

gue obren en la lista del juzgado para desempefiar este cargo; y otro negativo, ya que ello
puede convertirse en un freno respecto a la especializacion practica de estos profesionales.

b) En un mismo concurso no podran ser nombrados administradores personas que se encuen
tren vinculadas entre si, bien sea de personal o profesionalmente.

Con esta prohibicion se reitera la intencion del legislador de garantizar la objetividad e inde-
pendencia en la gestion de los administradores del concurso. Hay que afiadir que, en sen-
tido general, estas medidas se aplicaran a los representantes de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, a los de los Fondos de Garantia de Depésitos, a los del Consorcio de
Compensacion de Seguros y de las Administraciones Publicas acreedoras; no obstante se
prevén algunas excepciones tales como: las prohibiciones por razén de cargo o funcion
publica; las personas entre las que existan, de hecho o de derecho, relaciones de prestacior
de servicios, de colaboracion o de dependencia, asi como los administradores, de hecho o
de derecho, los liquidadores del concursado persona juridica y de los apoderados con pode-
res generales de la empresa, asi como quienes lo hubieren sido dentro de los dos afios ante
riores a la declaracion del concurso.

Nos parecen inexplicables las excepciones mencionadas ya que, en estos supuestos, tam
bién resulta muy necesaria la objetividad e independencia de los administradores ya que la
licencia que se les otorga respecto a una serie de limitaciones impuestas al resto de los par-
ticipantes en la administracion del concurso.

3.6. Los auxiliares delegados.

En aquellos supuestos en que el proceso concursal resulte dificil y complejo, los administradores
del concurso pueden solicitar al juez la autorizacion para el nombramiento de auxiliares en los cuales
podran delegar algunas funciones entre las cuales se incluye las concernientes a la actividad del deudo
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Si la solicitud resulta aceptada serd el juez quien nombrara a los auxiliares y especificara las
funciones delegadas, también le correspondera fijar su retribucién.

La Ley establece que los auxiliares estan sometidos a las normas sobre las prohibiciones,
incompatibilidades, incapacidades y recusacién de los administradores, sin embargo no se ocupa dt
establecer los requisitos que deben reunir, lo cual consideramos una omisién importante. Pensamo:
gue dichos requisitos debieron ser previstos toda vez que se trata de un cargo para el cual estos aux
liares requieren de una cualificacién especifica y superior a la de los administradores.

Otro asunto no previsto por la Ley es el tipo de relaciones que se estableceran entre los dele-
gados auxiliares y los administradores. Al respecime@ MARTIN 29 se pregunta si seran de carac-
ter laboral o profesional o si no existira esta relacién ya que los auxiliares son nombrados por el juez.

3.7. Forma en que funcionara la administracion concursal.

Como regla general, la administracion funcionara de forma colegiada, tomandose los acuer-
dos por mayoria. En el supuesto de no lograrse ésta corresponde al juez resolver el asunto.

En lo que concierne al funcionamiento de la administracion del concurso, el legislador ha esta-
blecido algunas reglas para garantizar tanto la celeridad del proceso como también para que éste s
desarrolle dentro de los marcos legales mas estrictos. En relacién con el primer planteamiento tene:
mos que las decisiones judiciales —que se expresaran a través de autos— no podran ser recurridas
tampoco plantearse incidente concursal respecto a la materia resuelta; con relacién al segundo, encor
tramos que la administracion estara sometida a la supervision del juez del concurso, con lo cual éste
podréa requerir la informacidn que estime conveniente a todos o alguno de sus miembros asi coma
también solicitar una memoria sobre el estado del concurso. Por supuesto que para que estas med
das surtan el efecto deseado se necesita una adecuada preparacion de los jueces que tendran a
cargo los procesos concursales.

3.8. La retribucion de los administradores.

Las reglas sobre la retribucion de los administradores establecen que ésta se hara con cargt
a la masa. Asimismo disponen que la reglamentacion sobre este tema se hara mediante un arar
cel y que tendré que tenerse en cuenta la situacién real en que se encuentra el activo y el pasivi
de la entidad y también prever la complejidad del proceso. Como se advierte se trata de decisién
dificil, de caracter puramente econémico-financiero que tiene una gran influencia en el coste del
proceso.

29 GomEz MARTIN, F.Op. cit pag. 30.
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Pues bien, la Ley dispone que sera el juez quien fijara la cuantia de la retribucién, previo infor-
me de la administraciéon concursal. Opinamos que con ello se pretende lograr que la retribucion se
corresponda con la situacién real en que se encuentra la entidad concursada de manera que se gare
ticen los pagos, asi como con las responsabilidades que asumen los administradores segun las cara
teristicas del proceso. No obstante, para lograrlo sera preciso una especializacion en estas materia
tanto por parte del juez como de los administradores.

Al respecto existen opiniones de especiali¥tgae consideran que no es correcto que el infor-
me acerca de la retribucion lo haga la administracién del concurso sino que quienes deben formu-
larlo son los Colegios profesionales correspondientes. Esta opinién resulta de interés por cuanto estos
Colegios tienen experiencia acumulada en esta materia y especialistas capaces de realizar esta tare
con rigor y con mayor objetividad.

Por otra parte, resulta acertado que se disponga que la retribucion de los profesionales que
integren la administracion sea idéntica para ambos y superior —el doble— de la que recibira el acreedot
persona natural que no se haga representar por un profesional. Aqui se advierte el interés del legis
lador en lograr la mayor profesionalidad del 6rgano de administracion del concurso. No obstante,
podria darse el caso de que ese acreedor fuera un profesional ¢ se merece entonces percibir la mite
de la retribucién de sus compafieros? La Ley no contempla este supuesto, por lo que habra que esta
se a la jurisprudencia que en torno a este asunto se vaya produciendo. De cualquier forma nuestr:
opinién es que en este caso no se justifica la reduccién de la retribucién del acreedor.

En cuanto a la retribucion de los delegados auxiliares la Ley no se pronuncia, por lo que al
reglamentarse los aranceles habra que tener en cuenta este asunto puesto que partimos del supue!
de que se trata de especialistas de una alta y conocida cualificacion y experiencia.

3.9. Funciones que desempefian los administradores.

Lo primero que se ha de tener en cuenta es si el deudor continuara o no al frente del negocio,
pues sélo en este Ultimo caso es en el que aquél serd sustituido en sus funciones por los administre
dores concursalés.

Siendo esto asi los administradores se haran cargo de continuar la actividad empresarial, pars
lo cual deben hacerse caso de la administracion y disposicién de la masa activa, debiendo velar poi
su conservacion, en las condiciones mas beneficiosas para los intereses del concurso.

No obstante, también en los casos de concurso voluntario (solicitado por el deudor), el juez
podra suspender al deudor, y los administradores seran los encargados de gestionar su patrimonio.

30 GonzALEZ PoveDa, P. «La administracién judicial de la masa». Escuela de Verano del Consejo General del Poder Judicial,
A Corufia, junio 2001, pag. 11.
31 Esto sucede en los casos de concurso necesario, que no ha sido solicitado por el deudor.

-176 - ESTUDIOS FINANCIEROS ntm. 261



| LA ADMINISTRACION CONCURSAL | M.“ Isabel Candelario Macias y Luisa Rodriguez Grillo

Al analizar el clausulado de la Ley se puede encontrar la forma en que se concretan estas fun-
ciones, entre las cuales mencionaremos algunas que tienen un especial interés por cuanto reflejan |
importancia de este érgano de administracion:

» Llevanza de los libros obligatorios asi como documentos y registros correspondientes a la
actividad empresarial.

« Supervision de las cuentas anuales durante la tramitaciéon del concurso en el supuesto de
intervencion.

« Formulacion de las cuentas anuales en el caso de suspension del deudor.

« Solicitud al juez del cierre de la totalidad o parte de las oficinas, explotaciones o estable-
cimientos de que fuera titular el deudor. El juez dictaminara al respecto, previa audiencia
del deudor y de los representantes de los trabajadores de la empresa.

« Determinacion de la cuantia y periodicidad que corresponde al deudor persona natural como
derecho de alimentos con carga a la masa activa.

 Asistencia con voz, pero sin voto, a las reuniones de los 6rganos colegiados de la persona
juridica deudora.

» Ejercicio de las acciones de responsabilidad contra el deudor, establecidas no sélo en esta
Ley sino también en otras disposiciones.

« Reclamacion, en el momento que estime conveniente, del desembolso de las aportaciones
sociales que hubiesen sido diferidas y de las prestaciones accesorias pendientes de cum
plimiento.

 Sustitucién del deudor, en caso de suspension del mismo, en los procedimientos judiciales
en tramite.

« Autorizar al deudor, en los casos que éste conserve para la capacidad para actuar en juicio,
para allanarse, total o parcialmente y transigir en los casos en que la materia litigiosa pudie-
ra afectar su patrimonio.

« Solicitar al juez del concurso la modificacion sustancial de las condiciones de trabajo y
la extincién o suspension colectivas de los contratos de trabajo en que sea empleador el
concursado. Esta solicitud puede hacerla también el deudor o los trabajadores de la
empresa.

» Enlos casos en que la solicitud sea hecha por la administracion concursal, debera comu-
nicarse a los trabajadores el inicio del periodo de consultas durante el cual la administra-
cion concursal y los representantes de los trabajadores deberén llevar a cabo las negocia-
ciones para alcanzar un acuerdo.
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» Rehabilitar, por iniciativa propia o a instancia del concursado, los contratos de préstamo y
demas de créditos a favor de éste, cuyo vencimiento anticipado por impago de cuota de
amortizacién o de intereses devengados, se haya producido dentro de los tres meses pre-
cedentes a la declaracién del concurso siempre que se den las condiciones previstas en le
Ley 32 (art. 68).

< Rehabilitacién de los contratos de adquisicion de bienes muebles o inmuebles con contra-
prestacion o precio aplazado cuya resolucion se haya producido dentro de los tres meses
anteriores a la declaracion del concurso siempre que estén presentes las condiciones pre-
vistas en el articulo 63.

< Enervar la accién de desahucio ejercitada contra el deudor con anterioridad a la declara-
cién del concurso y rehabilitar la vigencia del contrato hasta el momento de practicarse el
efectivo lanzamiento.

« El reconocimiento de los créditos como privilegiados, ordinarios y subordinados.
« Ejercitar las acciones rescisorias y demas de impugnacion.

« De larelacion anterior, que como se sefialé no agota todas las funciones, es posible adver-
tir la heterogeneidad y complejidad que tiene ante si este 6rgano. De ellas merece desta-
carse el informe que debe realizar y que trataremos a continuacién.

3.10. El informe de la administracion.

Este documento, como sefialéMgz PascuAL 34, es una pieza clave y de gran importancia

en la actuacién del 6rgano de administracion del concurso. El andlisis de su contenido corrobora esta
afirmacion.

Comencemos sefialando que dicho informe tiene un contenido de caracter patrimonial y finan-

ciero35y que debe presentarlo la administracion concursal dentro de los dos meses siguientes a la
aceptacion del cargo, plazo prorrogable por el juez por un mes mas.

32

33

34

35

Estas condiciones son: a) «que antes de que finalice el plazo para presentar la comunicacion de los créditos, notifique la
rehabilitacion al acreedor, satisfaga o consigne la totalidad de las cantidades debidas al momento de la rehabilitacién y
asuma los pagos futuros con cargo a la masa» y b) «no procedera la rehabilitacién cuando el acreedor se oponga y cor
anterioridad a la apertura del concurso, hubiese iniciado el ejercicio de las acciones de reclamacion del pago contra el
propio deudor, contra algun codeudor solidario o contra cualquier garante.»

Cuando «antes de que finalice el plazo para presentar la comunicacion de créditos, notifique la rehabilitacién al trans-
mitente, satisfaga o consigne la totalidad de las cantidades debidas en el momento de la rehabilitacion y asuma los pagos
futuros con cargo a la masa».

GoNzALEz PascuaAL, J. «La Informacion Contable y los Informes de la Administracion Judicial en el Anteproyecto de Ley
Concursal»Revista Técnica del Instituto de Auditores-Censores Jurados de Guehia®, 2002, pags. 32 a 45.

GomEz MARTIN, F.Op. cit.pag. 70.
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Su contenido aparece regulado en el articulo 75 de la Ley vy, en lineas generales, debera incluir
las circunstancias del deudor, la contabilidad, los estados financieros, asi como las decisiones y actua
ciones de la administracion concursal. Este informe debera ser acompafiado por el inventario de la
masa, la lista de acreedores, un escrito de evaluacion de las propuestas de convenio que se hubier:
presentado y debera concluir con la exposicion razonada de los administradores acerca de la situa
cion patrimonial del deudor. Se trata, por tanto de un trabajo que requiere un alto grado de conaoci-
miento y de experiencia en materia financiera y contable, asi como de un profundo conocimiento de
la situacién de la entidad concursada.

Debe sefalarse que la regulacion del contenido del informe ha sido objeto de criticas desde la
fase de Proyecto de la Ley, asi, segéin MEMMEN 36, «la cuestion de qué indicaciones deberia dar
el legislador sobre la valoracién de activos es sumamente compleja. Es obvio que ningin método
contable esta libre de inconvenientes: por ejemplo, una contabilidad "conservadora" no siempre nos
informa adecuadamente de las posibilidades reales de la empresa, mientras que deja un amplio mau
gen a los "ajustes discrecionales" plantea el problema de la credibilidad de quienes realizan el infor-
me. La propuesta planteada en la reforma se orienta fundamentalmente a informarnos sobre el valo
de mercado de los activos de la empresa. La solucion es muy imprecisa ya que, en ausencia del vel
dadero valor de mercado a través de la venta o la subasta, existen multiples férmulas para determi
nar este valor. Esta aproximacion tiene, ademas, un claro sentido liquidatorio, ya que se realizara pol
separado para cada uno de los bienes y derechos que constituyen la masa activa (teniendo en cue
ta garantias, embargos...). El inconveniente es que careceremos de referencias sobre el valor cor
junto de la empresa, a menos que alguien (deudor o acreedores) proponga un plan de viabilidad».

Con relacion a las cuent¥s se critican algunas cuestiones como son, por ejemplo, el hecho
de la ambigiiedad de los términos «juicio sobre las cuentas»; la falta de claridad acerca de la dife-
rencia que hay «entre este juicio y el informe de auditoria»; la falta de realismo sobre la posibilidad
de que el administrador de concurso pueda formular las cuentas cuando el deudor no las hubiese pre
sentado, entre otras.

A continuacion veremos de forma pormenorizada algunos de los aspectos que debe abordar
el informe.

3.10.1. La memoria.

Ante todo, es de suponer que este documento, cuyo complejo contenido esbozaremos en e
préximo parrafo, sea solicitado a los administradores concursales solamente en el caso en que el det
dor no quede al frente del negocio, pues de lo contrario la informacion sélo debe comprender los
actos y decisiones tomadas, con lo cual podran tener informados a los interesados en el proceso.

36 VaN HEMMEN ALMAZOR, E. «La economia de la reforma y los costes del sistema concBeszibta Juridica de Catalunya,
n.° 4, 2003, pags. 61y 62.

37 URrruTIA, R. «Andlisis de la futura Ley concursal desde el punto de vista del Auditor de Cuentas>Ré\fs28 Técnica
del Instituto de Auditores-Censores Jurados de Cuentas de E<{f¥ffa Pags. 46 a 53.
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La memoria debera incluir la historia juridica y econdmica del deudor; las actividades a las
gue se ha dedicado en los Ultimos tres afios; los establecimientos, oficinas y explotaciones de la que
sea titular; las causas que motivan su estado de insol¥&reia valoraciones y propuestas sobre
la viabilidad patrimonial; el estado de la contabilidad y, en su caso, un inventario de los bienes y
derechos, con expresion de su naturaleza y lugar en que se encuentren, entre otros; los datos de ide
tificacion registral, valor de adquisicion, correcciones valorativas que procedan y estimacion del
valor real actual; los gravamenes, trabas y cargas que afecten a estos bienes y derecho, con exprt
sion de su naturaleza y datos de identificacion.

¢ Qué elementos debera contener la informacion acerca del estado de la contabilidad del
deudor?

La respuesta no la encontramos en la Ley, por lo que habra que acudir a lo dispuesto al res-
pecto en distintos cuerpos legales. Asi, el Codigo de Comercio en su articulo 25 dispone la obli-
gacion de «todo empresario a llevar una contabilidad ordenada, adecuada a la actividad de su
empresa que permita un seguimiento cronoldgico de todas sus operaciones, asi como la elabora
cion periddica de balances e inventarios», asi como también «un libro de Inventarios y Cuentas
anuales y otro Diario»; el 26 prevé que las «sociedades mercantiles llevardn también un libro de
actas, en el que conste, al menos, todos los acuerdos tomados por las juntas generales y espt
ciales y los demas 6rganos colegiados de la sociedad...»; el 27 determina el deber de los empre
sarios de presentar los libros cuya llevanza es obligatoria ante el Registro Mercantil correspon-
diente; el 28 que expresa el contenido que debe tener el libro de Inventarios y Cuentas anuales,
asi como el Libro Diario; el 30 establece la obligacion que tiene todo empresario a conservar «los
libros, correspondencia, documentacion y justificantes, debidamente ordenados, durante seis
afios»; el 35 que dispone, de forma general el contenido del balance, de la cuenta de pérdidas )
ganancias y la memoria explicativa del contenido del balance y las cuentas; el 37 establece la
forma en que deberan estar firmadas las cuentas anuales; el 38 referido a la valoracién de los ele
mentos integrantes de las distintas partidas que figuren en las cuentas anuales, lo cual deber:
hacerse «conforme a los principios de la contabilidad generalmente aceptados» a lo que agrege
un conjunto de reglas especificas; el 39 establece las formas de amortizacion de los elementos
de inmovilizado y circulante «cuya utilizacion tenga un limite temporal», «las correcciones valo-
rativas necesarias con el fin de atribuir a los elementos del circulante el valor inferior de merca-
do o cualquier otro valor inferior que le corresponda...»; el 41 que dispone que «para la formu-
lacién de sometimiento a auditoria de cuentas y publicacion de sus cuentas anuales las sociedade
mercantiles estaran a lo dispuesto en sus respectivas normativas».

El Reglamento del Registro Mercantil, Capitulo Ill, Seccién 2.2 en cuyos articulos se regula
la forma en que se deben documentar los acuerdos sociales.

38 Gomez MarTiN, F.Op. cit.pag. 23 sefiala al respecto lo siguiente: «Sobre las causas de la insolvencia (estado en que se
encuentre), nunca ha sido facil decir si 0 no (como Cristo nos ensefia) a las causas alegadas por el deudor y/o seguir¢
siendo una tarea comprometida, en determinados casos, debiendo recordar que es causa de calificaciéon del concurso cul
pable da inexactitud grave en...los documentos acompafiados a la soligitud...

- 180 - ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 261



| LA ADMINISTRACION CONCURSAL | M.“ Isabel Candelario Macias y Luisa Rodriguez Grillo

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, Capitulo VII, en el que se regula
la formulacién de las cuentas anuales, su contenido, la separacién y agrupacién de partidas, ls
estructura del balance; las disposiciones especiales sobre ciertas partidas del balance; la estruc
tura de la cuenta de pérdidas y ganancias; las reglas de valoracion de las distintas partidas; le
memoria: su objeto y contenido; el contenido del informe de gestidn; la verificaciéon de las cuen-
tas anuales por los auditores de cuentas, entre otras cuestiones no tan directamente vinculadas
objeto de este trabajo.

Por altimo, y no por ello menos importante, el Plan General de Contabilidad, aprobado por el
Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre, y los Principios y Normas de Contabilidad en Espafa,
en su edicion de 1991.

Como resultado del estudio de los documentos contables y su contrastacion con las reglas esta
blecidas en las distintas normas juridicas que se han apuntado, podran los administradores concur
sales elaborar un informe sobre el estado de la contabilidad, que sagErFMB\RTIN «puede con-
cretarse en una exposicion sobre los registros contables, el plan de cuentas utilizado por la empres
y los estados financieros presentados, asi como de la memoria de los cambios significativos opera:
dos en el patrimonio, etc.».

No obstante lo anterior, no queremos dejar de hacer referencia a la regulacién establecida
respecto a la informacion contable en la antigua Ley de Suspension de pagos en su articulo 2, le
cual ha sido criticada pordbizALEz PascuaL 39 que considera que adolecia del defecto de enfo-
car la empresa desde un punto de vista estatico, cuando es conocido que la empresa es un col
junto de bienes (de distinta naturaleza) en funcionamiento, organizado y dirigido por el empre-
sario. Al respecto el mencionado autor, tomando como punto de referencia lo expresado al respectc
por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, propone un conjunto de documentos que
permitirian enfocar la empresa desde un punto de vista dindmico, los cuales se reproducen a con
tinuacion.

« Cambios significativos producidos entre la fecha de elaboracion de la memoria y la solici-
tud de suspensién de pagos.

» Resultado de los cinco ultimos ejercicios.

39 GonzALEz Pascual, J. «Suspensién de Pagos y Quiebras. Aspectos Contables, Financieros y Juridicos». Ediciones Estudios
Financieros, Madrid, 1995. Pag. 74 a 76. Este autor resume el articulo 2 de la mencionada ley, referido a la informacion
contable requerida en estos casos de la siguiente forma:

1. Balance o, por lo menos, un estado que refleje en lo posible su situacién patrimonial, el cual después debera comple-
tarse.

2. Relacién completa de los acreedores.

3. Memoria expresiva de las causas que han motivado la suspension.

4. Proposicién para el pago de deudas.

5. Acuerdo del Consejo de Administracion que debera ser ratificado por la Junta General de Accionistas; debera justifi-
carse la celebracion de la Junta.
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« Operaciones mas significativas realizadas desde el Gltimo cierre o en los seis meses Ulti-
mos; en particular:

Gastos desproporcionados en relacién con los ejercicios anteriores.

Operaciones especulativas con pérdidas.

Operaciones de compra y venta con empresas vinculadas.

Venta de bienes con pérdidas o por precio inferior al mercado.

« Garantias reales o personales prestadas.
« Conciliacién entre acreedores segun contabilidad y los presentados al juez.
» Proyeccion de cobros y pagos futuros.

< Proyeccion de ingresos y gastos futuros.

Coincidimos con este autor puesto que este enfoque dindmico resulta mas objetivo y, por con-
siguiente, permite arribar a las soluciones méas adecuadas en cuanto al convenio y, en su caso, la cal
ficacion del concurso.

Lamentablemente la Ley no se ha hecho eco de estas sugerencias y, como se ha apuntado ant:
riormente, resulta que nos encontramos ante una gran dispersion legal. Tal vez seria oportuno insis-
tir en que, a la luz del nuevo texto legal concursal, los administradores tuviesen muy en cuenta la
posicién del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas sobre este particular.

Por ultimo, segun la nueva Ley, los administradores del concurso deberan presentar las cuen-
tas anuales correspondientes al ejercicio anterior a la declaracion del concurso si el deudor no las
hubiese presentado y lo haran, segun dispone la Ley, con los datos que pueda obtener de los libro
y documentos del deudor, de la informacion que éste le facilite y de cuanta otra obtenga en un plazo
no superior a quince dias.

La tarea que tienen ante si los administradores concursales se complica en aquellos supuesto
de deudores titulares de grandes empresas, grupos empresariales o simplemente el concurso de
herencia.

Independientemente de los avances en las telecomunicaciones y de que existen datos que e
posible obtener en el Registro Mercantil en el que esté inscrito el deudor, el caso se complica cuan-
do existen sucursales, puesto que habra que acudir a recabar los datos a los Registros correspol
dientes. Por otra parte, si el deudor lleva menos de tres afios en la entidad sujeta a concurso, no sien
pre sera tarea facil conocer a qué actividades se dedicaba anteriormente. A los efectos de determina
la situacion legal de los bienes, deberan ser verificados en los Registros correspondientes (Registrc
Civil, Registro de la Propiedad Industrial, Registros especiales como seria el caso de algunas enti-
dades como, por ejemplo, las cooperativas) y en cuanto a la valoracion actualizada de dichos bienes
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es sabido que, segun el Texto Refundido de la Ley de Sociedades An6nimas, debe ser hecha por per
tos, sin embargo, en este caso tan delicado como es el de una entidad concursada se le encomien
también a los administradores.

Pero no solo se trata de obtener datos sino de analizarlos y procesarlos, lo que resulta indis-
pensable para poder determinar la viabilidad patrimonial del deudor, trabajo este que presupone pro-
fundos conocimientos en una serie de materias que, en algunos casos, puede superar los que se requ
ren para ser administradr Pensamos que en estos casos resulta necesaria la participacion de los
delegados colaboradores que prestarian una importante ayuda a la administracion.

Por otra parte, encontramos que la Ley prevé que en el supuesto en que el deudor no hubiese pre
sentado las cuentas anuales correspondientes al ejercicio anterior a la declaracion de concurso, debera fc
mularla la administracion concursal, con los datos que pueda obtener de los libros y documentos del deu
dor, de la informacion que éste le facilite y de cuanta otra obtenga en un plazo no superior a quince dias

Respecto a este Ultimo punto cabe preguntarse ¢ por qué no se les exige a los administradore
de la entidad concursada que formulen las cuentas anuales?, en definitiva éste es un trabajo qu
corresponde a ellos. Tratando de buscar una respuesta a este interrogante, cabria suponer que el leg
lador en este caso no se fia de los administradores del concursado que han incurrido en la omisior
de no formular las cuentas y prefiere que sean los administradores concursales los encargados d
formularlas, con lo cual, es de suponer que se obtenga una informacién limpia y objetiva ya que,
como hemos visto, disponen de los conocimientos necesarios para ello y no estan implicados en le
actividad de los antiguos administradores.

Respecto a este asunto, opinavéz MARTIN 41 que «sobre la no presentacion de cuentas
anuales por el deudor, debiera establecerse que la formulacion de cuentas anuales es un deber de |
administradores sociales, Unicos obligados a rendir cuentas de su gestion, sin participacién algune
de los administradores judiciales, cuando la declaracién de concurso sea posterior al cierre del ejer-
cicio social inmediato anterior...».

Dada la amplitud de la informacion y la documentacion que se les exige a los administrado-
resy el rigor con el que la misma debe ser presentada, debera tenerse en cuenta las Normas Técnic
dispuestas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas y cumplir las normas contables
vigentes. En definitiva se trata de un informe de caracter técnico y profesional, que se puede enmatr-
car dentro de la actividad de auditoria de cuentas (art. 1.1 Ley 18/1988) especificamente en la parte
correspondiente a «otros trabajos de verificacion contable»

40 GomEz MaRTIN, F.Op. cit pag. 70.

41 Gomez MarTIN, «La Administracién judicial del concurso en Empresas en cridis»144 Partida Doble mayo 2003.
pags. 7y 8.

42 Coincidimos con GMEz MARTIN, «La Administracién judicial del concurso». Op. gifg. 7 cuando plantea que lo ante-
riormente expuesto «es consecuencia obligada de lo dispuesto en el Reglamento de la LAC, en su disposicién adicional
3.2 que dispone que todos los trabajos que, no teniendo la consideracién de auditoria de cuentas, estén atribuidos por dis
posiciones legales a auditores inscritos en el Registro Oficial de Auditores de Cuenta habran de ser realizados aplicando
las normas técnicas especificas ...».
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Conjuntamente con la presentacion del informe, los administradores lo daran a conocer per-
sonalmente a cada uno de los interesados, en dicha comunicacién se indicara un plazo de diez dias
contados desde el dia de su recibo, para que formulen las reclamaciones que estimen oportunas.

Si se presentan impugnaciones, una vez analizadas por los administradores, éstos deberar
introducir las modificaciones derivadas de las mismas en la documentacion presentada.

3.11. El inventario de la masa activa.

La Ley dedica varios preceptos de su Capitulo Il a regular este importante aspecto, asi, nos la
define como el conjunto de bienes y derechos integrados en el patrimonio del deudor en el momen-
to de la declaracion del concurso y los que se reintegren al mismo o se adquieran hasta la conclu-
sion del procedimiento. En este asunto se parte del principio de universalidad de bienes y derechos
con los cuales ha de responder el concursado de sus déudas.

A este principio de universalidad la ley opone algunas excepciones como son aquellos bienes
y derechos que sean legalmente inembargables, asi como también algunos bienes especificos com
son los buques o las aeronaves, los cuales podran ser separados del patrimonio si los titulares de cre
ditos privilegiados sobre los mismos los ejerciten mediante el correspondiente procedimiento.
Asimismo deberan separarse de la masa las cantidades correspondientes a retenciones tributarias
de seguridad social, llevadas a cabo por el concursado en cumplimiento de una obligacion legal.

La formulacién de lo que se entiende por bienes inembargables puede acarrear algunas dudas
al momento de su interpretacion, ya que la LEC, en su articulo 605 se refiere a bienes «estricta-
mente inembargables» y el 606 a «bienes inembargables del ejecutado». Al respecto interpreta-
mos que la Ley Concursal se refiere a estos ultimos en la medida que se trata de una alternative
mas beneficiosa a los fines de la continuidad de la empresa e incluye el derecho de alimentos con
cargo a la masa.

El inventario de la masa activa debe ser elaborado a la mayor brevedad posible por la admi-
nistracion concursat. El articulo 82, dedicado a la formacion del inventario, dispone que éste
debe contener una relaciéon y el avalto de los bienes y derechos del deudor integrados en diche

43 Respecto a la masa activa, el Informe del Consejo de Estado, de 21 de marzo de 2002, expresaba: «Se concreta ésta €
el correspondiente inventario que los administradores judiciales deben unir al informe que han de rendir al juez del con-
curso en el plazo de tres meses, contados a partir de la fecha en que se produzca la aceptacion de dos de ellos o, en ¢
caso, del administrador judicial Unico, plazo que, a solicitud de la administracion judicial, podra ser prorrogado por el
juez por tiempo no superior a un Mes».

44 GonzALEz PascuaL, J. «La Informacion Contable y los Informes de la Administracién Judicial en el Anteproyecto de Ley
Concursal»Revista Técnica del Instituto de Auditores-Censores Jurados de Cuentas de B&pafia3 a 46. Este autor
plantea que el inventario de la masa activa debe elaborarse por la administraciéon concursal partiendo del inventario pre-
sentado por el deudor y efectuando sobre el mismo las correcciones oportunas.
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masa el dia anterior al de emisién de su informe, también precisa los asuntos que deben refle-
jarse respecto a cada uno de los bienes en los siguientes términos: naturaleza, caracteristicas
lugar en que se encuentren y, en su caso, datos de identificacién registral. Debe indicarse tam-
bién los gravamenes, trabas y cargas que afecten a estos bienes y derechos, expresando su na
raleza y los datos de identificacion.

En el supuesto del deudor casado, la Ley dispone que si existe régimen de gananciales u otrc
régimen que suponga una comunidad de bienes de la masa activa comprendera, por un lado, los bie
nes propios del empresario y por otro los bienes gananciales o comunes. Se prevé la posibilidad de
gue el cényuge solicite al juez la divisién del patrimonio comudn, que se ejecutara en corresponden-
cia con el resultado del convenio o de la liquidacion.

Cuando el empresario esté casado en régimen de separacion de bienes o analogo y no se encue
tren separados de forma legal o de hecho, la Ley dispone algunas presundotagumcomo
son las contraprestaciones realizadas por el cényuge para la adquisicién de bienes a titulo oneroso
costa del patrimonio del deudor, durante el afio anterior a la declaracién del concurso, en cuyo casc
se integraran a la masa activa en calidad de donaciones. Si no fuese posible determinar el origen d
la prestacion, se presumira donada en su mitad por el concursado.

Por otra parte se establece que los bienes adquiridos por ambos cényuges en pacto de sobre
vivencia seran divididos de la misma forma que si se tratara del patrimonio comun y se integrara la
parte correspondiente al concursado en la masa, salvo que su conyuge opte por la adquisicion po
parte del otro.

Si bajo este régimen se encontrase la vivienda conyugal, su valor sera actualizado conforme
al IPC, excepto que el de mercado fuera inferior y se otorga prioridad a este bien para satisfacer la
parte de los bienes gananciales que correspondieran al cényuge no concursado y, de ser necesari
podré abonarse el exceso. En caso diferente, el precio se fijara por acuerdo entre conyuge adquirent
y la administracion concursal, o en su defecto por el juez, quien oira a las partes y si lo considera
necesario reclamard la valoracion de un perito.

Muy acertada resulta la regulacién de la separacion de la masa activa y formacién del inven-
tario, la cual resulta sencilla y clara al disponer que los bienes, sobre los que el concursado no tengs
derecho de uso, garantia o retencion, deben ser devueltos a sus titulares legitimos. En el supuesto ¢
gue dichos bienes hubieran sido enajenados a favor de un tercero a quien no resulta posible recla
marle, el titular perjudicado podra optar entre exigir la cesion del derecho a recibir la contrapresta-
cion, sino hubiera sido efectuada, y constituirse en acreedor concursal ordinario, notificando de esta
situacion a la administracion del concurso.

El inventario sera elaborado por los administradores después de realizada la separacion y exclu-
sion de bienes conforme a lo expuesto y en él se incluirdn todos los bienes y derechos que confor-
man la masa activa; y se incluirdn, ademas, los saldos acreedores de las cuentas en que el concurs
do aparezca como titular indistinto, a menos que se pruebe la no pertenencia de éstos.
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Se explicita en la Ley, que el avallo de los bienes se hara con arreglo a su valor de mercado y
teniendo en cuenta los derechos, gravamenes o cargas de naturaleza perpetua, temporal o redimibl
que le afecten directamente e influya en su valor, asi como las garantias reales y las trabas o embai
gos que garanticen. La valoracién hecha de esta forma resulta muy conveniente ya que favorece tantc
al deudor como a los acreedores a la hora de arribar a un convenio o de liquidar la entidad.

Como colofon, debe afadirse al inventario una relacién de los litigios cuyo resultado pueda
afectar su contenido y otra que contenga todas las acciones que debieran promoverse a juicio de i
administracion concursal. En ambas relaciones se informara sobre viabilidad, riesgos, costes y posi-
bilidades de financiacion de las correspondientes actuaciones judiciales.

Digna de mencion es la previsidn recogida en la Ley respecto al asesoramiento por expertos
independientes sobre el avallo de los bienes. En este sentido valoramos muy positivamente lo dis-
puesto en el articulo 83 acerca del asesoramiento por parte de expertos independientes en lo relativi
al avalto de los bienes y a las acciones que proceda ejercitar, asesoramiento este que podra propon
al juez la administracion concursal. El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas recoge
también este asesoramiento respecto a las aportaciones no dinerarias y con ello, aunque sea un el
mento encarecedor, se asegura que la valoracién sea la que realmente corresponde a dichos bienes

3.12. La masa pasiva y los créditos concursales.

Se entiende como masa pasiva el conjunto de los créditos contra el deudor comuin que no ten-
gan la consideracion de créditos contra la masa y de los cuales quedan excluidos los créditos contr:
el cényuge del deudor concursado.

Alos efectos de poder determinar los créditos que conformaran la masa, dentro del mes siguiente
a la ultima publicacion del auto de declaracion del concurso, cada acreedor comunicara la existencia de
crédito a la administracion concursal debiendo detallar, ademas de los datos identificativos del acreedor,
los relativos al crédito que pretende se le reconozca, adquisicion, cuantia, vencimiento, privilegios de los
gue pudiera gozar. Si se trata de bienes registrados, los datos correspondientes a su inscripcion. Es prec
so destacar que cada crédito debera justificarse con el documento o titulo original o copia autenticada,
excepto cuando el original haya sido entregado en otro procedimiento, judicial o administrativo, en cuyo
caso bastara una copia simple y la mencién del procedimiento para el que fue entregado el original.

Recibida por la administracion del concurso la comunicacion de los créditos, ésta determina-
ra la inclusion o exclusién de los acreedores en la lista de acreedores después de realizar un anlisi
de cada uno de los créditos comunicados como de aquellos que resulten de los libros y documentos
del deudor. La Ley dispone con caracter imperativo que sean incluidos en la lista aquellos créditos
gue hayan sido reconocidos por laudo o sentencia, aunque no fueran firmes; los que consten en docu
mento de fuerza ejecutiva; los reconocidos por autoridad administrativa; los que se encuentren ase-
gurados con garantia real inscrita en registro publico o hayan nacido a favor de los trabajadores, cuye
existencia y cuantia resulten de los libros y documentos del deudor.
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Los créditos que integran la masa pasiva son los créditos concursales y los créditos contra la
masa, los cuales han sido incrementados en la Ley debido a la continuacion de la actividad empre-
sarial. Estos ultimos deberan ser ejecutados antes de los concursales, cuestion esta que conlleva ui
gran importancia en su determinacion. La Ley relaciona en su articulo 84 cuales son estos créditos:

« Los salarios por trabajo realizado en los treinta dias anteriores a la declaracién del concur-
so hasta el doble del salario minimo interprofesional.

« El pago de las costas y gastos judiciales.

» Gastos de representacion del deudor o la Administracion concursal en los procesos que, en
interés de la masa, se continden o inicien.

« Pago de alimentos al deudor y a las personas a las que éste tenga el deber legal de prestarlo

» Los generados por el ejercicio de la actividad del deudor tras la declaracion del concurso, se inclu-
yen en este caso los créditos laborales hasta tanto el juez acuerde el cese de la actividad empre
sarial o profesional, apruebe el convenio o declare de otro modo la conclusién del concurso.

« Los derivados de extinciones colectivas de contrato de trabajo ordenados por resolucion
del juez del concurso.

 Los resultantes de obligaciones reciprocas pendientes de cumplimiento y que continden en
vigor tras la declaracion del concurso.

» Las obligaciones de restitucidon e indemnizacién en caso de resolucion voluntaria o por
incumplimiento del concursado.

« Las cantidades debidas aun cuando no hayan vencido y se deriven de créditos con privilegio
especial o derechos afectos, los de rehabilitacion de contratos o los de enervacién del desahucio

« Devolucion de las contraprestaciones recibidas por el deudor en los casos de rescisién con-
cursal realizados por éste.

» Los resultantes de obligaciones validamente contraidas por la administracién concursal
durante el procedimiento.

» Obligaciones nacidas de la ley o de la responsabilidad extracontractual del concursado con
posterioridad a la declaracion del concurso y hasta la eficacia del convenio o conclusién
del concurso.

» Cualquier otro al que la Ley atribuya esta cualidad.

Por el contrario, los créditos concursales estan regidos por el principio de universalidad por
cuanto forman parte de ellos todos los acreedores referidos a la fecha de la solicitud de concurso los
cuales deberan figurar en la lista de acreedores. Precisamente, seran estos acreedores los que se ¢
vocaran a la junta y, en su caso, los que concurriran a la liquidacion, una vez satisfechos los crédi-
tos contra la masa.
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Los créditos han de ser notificados adecuadamente a los acreedores de manera que éstos put
dan personase en el proceso. A tales efectos, corresponde al juez realizar un llamamiento individua-
lizado por escrito, que remitira al domicilio que conste en el titulo del crédito, ademas, se le dara
publicidad al mismo a través del Boletin Oficial del Estado y en el diario de mayor difusion de la
provincia en la que el imputado tenga sus principales intereses y en el de mayor difusion de la pro-
vincia en que radique su domicilio.

3.12.1. Clasificacién de los créditos.

Esta es otra importante tarea a la que habran de hacer frente los administradores del concur-
S0y que deben realizar segun las normas establecidas en la Ley de Concurso.

Sobre este punto hay que comenzar sefialando que, segun lo expuesto en la Exposicién de
Motivos de la Ley, entre las novedades de ésta se encuentra la simplificacion de esta clasificacion y
la preservacion del principio de igualdad entre los acreedores.

Respecto al principio de igualdad consideramos que la Ley no ha logrado su ébjetivo
una parte, las excepciones previstas, menoscaban la igualdad entre los acreedores, por otra, se crt
una nueva clase de créditos, los denominados «subordinados» que como su nombre indica, se encuel
tran en un plano inferior respecto a los ordinarios.

3.13. Plan de continuacion.

La posibilidad de la continuacion de la actividad empresarial del concursado data de tiempos
antiguos en el Derecho estatutario de la Italia medieval y, en nuestro pais, en la abramz %
Somoza, aprobada en Valladolid en 1646. Ambas teorias coinciden en que resulta posible arribar a
un arreglo negociado dentro del propio procedimiento conciérsal

El Cddigo de Comercio de 188K recogid, en su Exposicion de Motivos, la importancia del
convenio y posteriormente la jurisprudencia se ha encargado de conceptuarlo. Asi, la sentencia de
30 de mayo de 1959 expresaba: «el convenio se reputa como un negocio gurigereris una

45 SANCHEZ CALERO, F. Instituciones de Derecho Mercant6.2 edicién, Volumen |1, ed. McGraw-Hill, 2004.

46 CaNDELARIO, M.I. y RODRIGUEZ, L. La Empresa en Crisis. Derecho ActuHiciones Ciudad Argentina, Buenos Aires,
1998, pags. 182y ss.

47 En la Exposicién de Motivos se plantea la gran utilidad que reportan al quebrado y sus acreedores los convenios equita-
tivos y justos que ponen término a los procedimientos, siempre costosos y complicados del juicio de quiebra...»
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transaccion, toda vez que los contrapuestos intereses se sacrifican reciprocamente al convenirse u
mddulo o esquema de medidas aceptadas y consensuadas, para pacificar precisamente aquella te
sion derivada de una imposibilidad patrimonial de realizacion de la masa acréédora»

En sentido general podemos hablar de dos tipos de convenios que se reflejan en el esquem:
siguiente:

Los anteriores a la declaracion de la quiebra Los posteriores a la declaracion de la quiebra

Ellos pueden ser: Su finalidad es poner fin a ésta de modo distintp a

la liquidacién concursal
« Extrajudiciales, amigables o amistosos y;

 Judiciales, de masa o de mayoria

Puede afirmarse que en ambos casos se trata de soluciones para resolver la crisis y reflotar I¢
empresa, lo cual determina que su conteffidaele consistir en una remisién parcial de las deudas
(quita) o en aplazamientos en el pago (espera) y su finalidad se traduce en:

» Una cesion de bienes en beneficio de sus acreedores.
« Un compromiso por el cual se paga una porcién y con ello se satisfacen los acreedores.

« Un acuerdo que confiere al deudor o a los terceros, el poder continuar o liquidar los nego-
cios del deudor.

Concretamente en el Derecho espariol anterior a la promulgacion de la nueva Ley, el conve-
nio tiene lugar en el proceso de suspension de pagos con el objetivo de solucionar la crisis de la
empresa; de no lograrse el convenio o en los supuestos en que su ejecucion fracase, se procede a
liquidacion.

Pasemos ahora a la nueva Ley en la cual se regula la fase de convenio desde su propuesta has
su cumplimiento, pasando por toda su tramitacion, sus efectos y cumplimiento.

Como ya se ha expuesto, la declaracion de concurso no necesariamente conlleva la interrup-
cion de la actividad empresarial ejercida por el deudor. En los casos de suspension de facultades d
éste, es a la administracién concursal a quien correspondera adoptar las medidas necesarias para
continuacion de dicha actividad (art. 44), para lo cual debera promover la suscripcion de un conve-
nio entre el deudor y los acreedores.

48 FajarDO GARCIA, G. «La crisis de la empresa en el Derecho espafiol: medidas alternativas a la quiebra» Dir. FAL. N.° 4
agosto-septiembre, 1994, pag. 693, plantea el convenio, negocio juridico fundado en el acuerdo de voluntades entre el
deudor y los acreedores, y sancionado por la autoridad judicial, supliendo la aprobacién judicial, la falta de consenso
entre ausentes y disidentes».

49 CaNDELARIO, M.I. y RODRIGUEZ GRILLO, L.E. Op. cit pag. 187.
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La finalidad de este convenio sigue siendo la misma: permitir la conservacion de la empresa
y su propuesta debe contener claramente formuladas las proposiciones de quita y?6 €spera
el convenio puede concluirse la fase comun del nuevo proceso concursal; de no poder arribarse ¢
acuerdo respecto al convenio se abrird, entonces, la fase de liquidacion.

El convenio puede ser presentado por el deudor o bien por un acreedor o conjunto de acree-
dores, estos ultimos deberan representar al menos una quinta parte de la masa pasiva, dentro d¢
plazo que transcurre desde la convocatoria de la Asamblea de acreedores hasta los 40 dias anteric
res a la fecha de su celebracion.

La propuesta de convenio debe reunir determinados requisitos de caracter formal, a saber: for-
mularse por escrito; incluir la firma del deudor o de todos los acreedores proponentes 0, en su caso.
de quien los represente legalmente, por Ultimo, las firmas de las propuestas deben estar legitimadas

En esta propuesta puede formularse mas de una alternativa y, para el caso de que los acreedore
no opten por alguna de ellas, debe indicarse cudl sera la que regira, asimismo, debe incluirse en la pro
puesta el plazo de que disponen los acreedores para elegir entre las alternativas [lopuestas

La Ley permite que entre las propuestas alternativas pueda plantearse la oferta de conversion
de créditos en acciones, participaciones o cuotas sociales y también en créditos participativos. Puede
también proponerse la enajenacion de una determinada empresa con el compromiso, por parte de
adquirente, de continuar la actividad empresarial o profesional y el pago de los créditos a los acree-
dores en las condiciones fijadas en el convenio, previa audiencia de los trabajadores.

Estas propuestas deben estar dirigidas a las distintas clases de acreedores (ordinarios especial
y subordinados y no a grupos concretos como pueden ser los proveedores, suministradores y otros).

Por otra parte, en relacién con la quita y/o espera, la Ley dispone que, para el supuesto de los cré
ditos ordinarios, la quita no puede exceder de la mitad del importe de cada uno y, respecto a la espere
no debera superar los cinco afios contados a partir de la firmeza de la aprobacién judicial del convenio.

Las propuestas no podran comportar la cesién de bienes y derechos en pago ni liquidaciones
globales del patrimonio para la satisfaccion de las deudas, lo que cierra el paso a las liquidaciones
encubiertas?, lo que no impide, a nuestro juicio, que se puedan contemplar cesiones de bienes y
derechos concretos. Igualmente, la Ley impide la alteracion de la clasificacion legal de los créditos
ni de la cuantia de los mismos.

50 NuREez Lacos, A. «<El Convenio del concurso: contenido y procedimierfiatualidad JuridicaJria & Menéndez, 2003,
pags. 35 a 50. Este autor estima que si se tiene en cuenta la Exposicion de Motivos de la Ley asi como la no existencia
de limites en este sentido para las propuestas alternativas, no resulta estrictamente necesario que se proponga la quita y/
espera, y que basta con proponer soluciones concretas.

51 Este plazo no podréa exceder los diez dias desde la firmeza de la resolucién judicial que apruebe el convenio.

52 En este sentido la Exposicién de Motivos afirma que «lo que no admite la ley es que, a través de cesiones de bienes y
derechos en pago o para pago de créditos u otras formas de liquidacion global del patrimonio del concursado, el conve-
nio se convierta en cobertura de solucién distinta de aquella que le es propiax».
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Por otra parte, se dispone que el convenio debe contener un plan de pagos en el que se detz
llen los recursos que se prevé que seran los que serviran para el pago de las deudas en el cual dek
ra incluirse, en su caso, los que se deriven de la enajenacién de los bienes.

Asimismo, en el supuesto en que el convenio prevea la continuidad de la actividad empresa-
rial, debera acompafiarse de un plan de viabilidad que refleje la posibilidad objetiva de utilizar los
frutos de esta actividad para el pago de las deudas. Este plan debera especificar los recursos nec
sarios asi como los medios y condiciones de su obtencion y, en su caso, los compromisos de su pres
tacion por terceros.

La finalidad de este convenio sigue siendo permitir la conservacién de la empresa y su pro-
puesta debe contener claramente formuladas las proposiciones de quita y&¥.eSperal conve-
nio puede concluirse la fase comun del nuevo proceso concursal; de no poder arribarse a acuerdt
respecto al convenio se abrira, entonces, la fase de liquidacion.

Teniendo en cuenta la envergadura de la propuesta de convenio, la administracion concursal
desempefia un papel de suma importancia ya que en un plazo que no podra ser superior a 10 dia
debera proceder a su evaluacion una vez admitida a tramite por el juez.

La evaluacion favorable se uniré al informe que realizé la propia administracion y permitira
continuar la tramitacion del convenio; si fuese desfavorable podra dejar sin efecto la admisién de la
propuesta anticipada o la continuacién de su tramitacién. Como se puede apreciar, la decisiéon del
juez respecto al convenio depende, en gran medida, del contenido de la evaluacion hecha por la admi
nistracion concursal.

Desde los distintos puntos de vista, el lograr un convenio viable tiene consecuencias muy favo-
rables, ya que conlleva la continuacion de la actividad empresarial, por el contrario, cuando no se
logra alcanzarlo, ello repercute negativamente en el &mbito laboral, econémico, financiero y otros,
como ya se ha dicho.

Sera en la Junta de Acreedores, presidida por el juez o por un miembro de la administracion
del concurso donde tendra lugar la presentacion de la propuesta/s y la votacion de las mismas, de It
cual se levantara acta ademas de grabarse las sesiones en soporte audiovisual.

La propuesta aprobada en la Junta podra ser objeto de oposicion tanto por el juez como de la
administracién concursal asi como también por acreedores que no hubieren votado a favor de la
misma, segun dispone el articulo 128, apartado 2.° de la Ley, esta oposicién sélo tendra lugar cuan
do su contenido fuese «objetivamente inviable». Si se tiene en cuenta que la propuesta, que como s

53 NUREZz LAGOs, A. «El Convenio del concurso: contenido y procedimierstualidad JuridiceUria & Menéndez, 2003,
pags. 35 a 50. Este autor estima que si se tiene en cuenta la Exposicion de Motivos de la Ley asi como la no existencia
de limites en este sentido para las propuestas alternativas, no resulta estrictamente necesario que se proponga la quita y
espera, y que basta con proponer soluciones concretas.
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ha explicado, debe contener un plan de pagos y en su caso, de un plan de viabilidad, ha sido tami-
zada por la evaluacién de los administradores concursales y por la propia Junta de Acreedores que
debian haber advertido cualquier tipo de anomalia, y teniendo en cuenta, por otra parte, la limita-
cion a estos efectos de los acreedores que votaron a favor de la propuesta, cabe interpretar, que ¢
trata de una accién en beneficio de minorias, que de esta manera podrian oponerse a una decisié
irresponsable de la mayoria de los acreedores, de manera similar a la establecida para las socied:
des, en las que estan legitimados para impugnar los acuerdos sociales tanto un porcentaje de socic
como también el Consejo de Administractn

Hemos de insistir, a la luz de lo que ha sido expuesto al tratar las funciones de la administra-
cion concursal, la presencia de ella se encuentra a todo lo largo de la tramitacién del ébnvenio
maxime si se tiene en cuenta que, aunque la Ley hace referencias puntuales respecto a los asuntc
que deben conformar el contenido del convenio, no especifica cudal debe ser el contenido del plan.

Esto nos lleva a pensar en la forma en que la Ley de Insolvencia alemana de 5 de octubre de
1994, que en su articulo 219 dispone que el plan de insolvencia, como medio para la continuacion
del funcionamiento de la empresa, esté integrado por una parte descriptiva y por una parte organi-
zativa. En la parte descriptiva, desarrollada en el articulo 220.1 se dispone que se explicaran qué
medidas se han adoptado tras la apertura del procedimiento de insolvencia, o que deberan ser adog
tadas con la finalidad de procurar los principios exigidos para la planeada configuracién de los dere-
chos de los interesados y en el forma de contrarrestarlos.

El plan, en esta legislacion, tiene como objetivo preferente la posible rehabilitacién de la
empresa, por lo que debe permitir una utilizacion econémicamente mas eficaz del patrimonio del
deudor de la necesaria para un simple convenio. En cuanto a su contenido, debe reflejar los distin-
tos grupos de acreedores, de manera que, conforme a la naturaleza de sus créditos asi seran satis
chos. Si bien es cierto que esto hace més flexible el plan puesto que permite arribar a soluciones ade
cuadas a los distintos tipos de créditos, no es menos cierto que el hecho de que la ley obligue a vota
separadamente sobre el plan a cada grupo de acreedores, a lo que se une que si un solo grupo rect
za el plan por mayoria simple éste no se podra aprobar, ello no facilita la agilidad del proceso, aun
cuando en el mismo texto legal se disponen algunas medidas para evitar las obstrucciones que pue
dan producirsés. Otro aspecto interesante en la ley germana es que en la elaboracién del plan coo-
peran consultivamente con el administrador, entre otros, una representacion de los empleados.

54 MaesoGaRcia, A. y GMeNo Diaz De ATAURI, P.La Nueva Ley Concursalniversidad Carlos Ill, Madrid, 2004, pag. 40.

55 Segln N HEMMEN ALMAZOR, E.. «La economia...@p. cit pag. 62: «en cuanto a estos planes de viabilidad, la refor-
ma prevé que los operadores concursales emitan su parecer mediante un escrito de evaluacion. La dificultad se plantee
en caso de que el informe emitido sea desfavorable. Primero, porque se deja abierta la posibilidad de la exclusion judi-
cial de la propuesta de convenio cuando ésta sea anticipada. Y segundo, porque (sea anticipada o no la propuesta de cor
venio), la probabilidad de éxito de un plan de viabilidad no respaldado por los acreedores sera muy reducida si, como
parece probado en el contexto de la auditoria, se desencadena el mecanismo de las "profecias autocumplidas” el anuncit
del fracaso provoca el fracaso».

56 Estas disposiciones son las siguientes: Aun cuando las mayorias requeridas no sean alcanzadas, se considera como oto
gada la aceptacién de un grupo cuando: a) los acreedores de ese grupo no sean colocados por el plan de insolvencia e
peor situacion que la que a ellos les corresponderia sin el mismo; b) los acreedores de ese grupo sean participes con un
cuantia econémica razonable que, a causa de los principios del plan, debe favorecer a los implicados; la mayoria de los
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Del estudio de la legislacion de otros paises tales como Inglaterra, Francia y Portugal, pode-
mos extraer algunos puntos que pueden formar parte del Plan para la continuacién de |&empresa
tales como: la determinacion de los recursos financieros necesarios para mantener la actividad empre
sarial, las formas de financiamiento, que pueden incluir la solicitud de ayudas financieras a terce-
ros, los medios de satisfaccién del pasivo, la venta de determinados bienes, la reorganizacion de l¢
empresa, el nivel y las perspectivas de empleo, plazo de duracion del plan y objetivos concretos a
alcanzar. Es muy importante tener en cuenta todos los factores que permitan continuar la actividad
empresarial pero siempre y cuando existan posibilidades reales para ello y para la satisfaccion de lo:
acreedores.

Para terminar este epigrafe decir que nuestra legislacién contempla que, a menos que se este
blezca algo distinto, una vez alcanzado y aprobado el convenio cesara la actuaciéon de los adminis-
tradores. Con ello se excluye la posibilidad, contemplada en algunas legislaciones extranjeras, comc
la portuguesa, que regula la denominada «administracion contréfadamo medio de recupera-
cion de la empresa insolvente que se apoya en un plan de actuacién global, concertado entre lo
acreglores y ejecutado a través de una nueva administracion, con un régimen propio de control.

Hemos de sefialar, pues, que el plan de continuacién se integra en nuestra legislacion coma
contenido del convenio, extremo este a nuestro modo de ver desacertado, puesto que el plan va a s
una pieza esencial para el buen éxito del concurso como instrumento complementario de la buene
ejecucion del concurso y no como un contenido del convenio. Ademas su escasa reglamentacioén deji
gue desear, veremos que sucede en la practica.

3.14. Plan de liquidacion.

La liquidacién de los bienes del deudor es la forma en que finaliza el proceso concursal cuan-
do no se ha podido alcanzar un convenio que permita la continuacién de la actividad empresarial.
La fase de liquidacion podra ser solicitada por el deudor, por un acreedor o de oficio por el juez.

Como es légico, en esta fase no puede el deudor continuar al frente de la empresa. Asi, el
articulo 145 dispone la privacion al deudor cuyo patrimonio se liquida de las facultades de admi-
nistracion y disposicion sobre su patrimonio, en cuyo caso el juez repondra a los administradores
concursales o nombrara a otros.

grupos autorizados a votar el plan lo hayan votado con las mayorias necesarias. Il. Una participacién razonable de los
acreedores de un grupo en el sentido del punto I, letra b, concurre cuando de conformidad con el plan: a) Ningun otro
acreedor obtiene valores econémicos que sobrepasen su pretension; b) ningun acreedor que sin el plan deba satisfacers
con subordinacion a los acreedores del grupo tienen mejor situacién que esos acreedores.

57 CANDELARIO MACiAs, M.I. y RODRIGUEZ GRILLO, L. Op. cit pags. 126, 132-133 y 144-145.

58 Articulo 97 del Decreto-Ley sobre Procesos Especiales de Recuperacién de Empresas y la Quiebra portuguesa de 1993
La gestion controlada es el medio de recuperacion de la empresa.
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Dentro de los quince dias siguientes a la apertura de la fase de liquidacién debera la administra-
cién del concurso presentar al juez un plan detallado para la liquidacion de los bienes y derecho inte-
grados en la masa activa del concurso (art.148). En aquellos casos en que el concurso fuese complejc
el plazo podra ser prorrogado por el juez por otros quince dias. Respecto al contenido de este plan que
dard a discrecion de los administradores establecerlo puesto que la Ley no contempla este particular.

Se recomienda la enajenacion unitaria del conjunto de los establecimientos, explotaciones y
cualesquiera otras unidades productivas de bienes y servicios del concursado o de algunos de ellos
esta solucion, acogida por algunas de las leyes societarias tiene por objetivo facilitar y agilizar la
fase de liquidacion.

En esta fase del proceso le esta vedado a la administradores concursales adquirir para ellos ¢
para otra persona, ni siquiera en la subasta, los bienes y derechos que integran la masa del concu
so. Se pretende con ello que el proceso discurra dentro de la mayor transparencia y evitar que los
intereses particulares de los administradores se puedan poner por encima de los intereses colectivo

Otro elemento a destacar y que pone de manifiesto el interés del legislador en alcanzar la mayor
rapidez posible en el procedimiento concursal es la posibilidad de separacién de los administrado-
res concursales cuando prolonguen indebidamente la liquidacion.

Como se puede apreciar, la Ley sefiala algunas de las cuestiones mas importantes a las qu
debera ajustarse la actuacion de la administracion del concurso, pero no establece de forma precisi
sus funciones como asi lo hace, por ejemplo, la Ley de Sociedades Anénimas respecto a las funcio-
nes de los liquidadores.

Al plan propuesto se le daré la publicidad establecida en la propia ley con la finalidad de que
las partes en el proceso puedan plantear observaciones y sugerir modificaciones.

Aunque el precepto no especifica los aspectos que deben tratarse en dicho informe, conside-
ramos como fundamentales los datos de caracter patrimonial, principalmente aquellos que permitan
reflejar objetivamente la situacion real del deudor. Segin el Plan General de Contabilidad, existen
determinados principios contables como son, entre otros, el principio de prudencia, el de empresa
en funcionamiento, de el precio de adquisicién; el del devengo; el de uniformidad asi como el del
precio de adquisicién, que en la situacion de liquidacién se quebagtdan paso a otras priori-
dades como son el conocimiento de las pérdidas y beneficios a la fecha de la liquidacion a los efec-
tos de valorarlos con vista a su enajenacion; el principio de continuidad, obviamente deja de tener
sentido; la utilizacidn del precio del mercado en lugar del de adquisicion, lo que permite obtener
mayores beneficios y poder dar mejor satisfaccion a los derechos de los acreedores. «Lo relevante
ahora, puesto que se va a proceder a la liquidacion de la firma, sera establecer el valor del mercadc
del patrimonio puesto que, como fase final del proceso, se debera liquidar a los acreedores con el
dinero procedente de la enajenacién de los actRfos»

59 GonzALEZ PascuAL, J.Op. cit.pag. 124.
60 GonzaLEz PascuaL, J.Op. cit.pags. 122 a 127.
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Correspondera al juez resolver acerca de la aprobacion del plan en los mismos términos que
fue propuesto o bien aceptar la/s modificaciones sugeridas, para ello deberéa tener en cuenta, adem:
y de manera obligatoria, el informe de la representacién de los trabajadores. La decision del juez se
basara en lo que «estime conveniente a los intereses del concurso». Es necesario reiterar aqui la nec
sidad de una adecuada formacion de los jueces para decidir, de forma subjetiva, acerca de las valc
raciones hechas por los administradores, maxime cuando la ley expresamente no preveé el conteni
do del plan de liquidacion.

Durante el tiempo que dure la liquidacion, los administradores estan obligados a informar cada
tres meses acerca de la evolucion de sus funciones como liquidadores.

En cuanto al pago a los acreedores, la Ley establece la siguiente prelacion:

1.° Los créditos contra la masa, que se pagaran con anterioridad a los créditos concursales
Seran pagados a su vencimiento, con cargo al patrimonio no afecto a créditos con privile-
gios especiales.

2.° Créditos con privilegio especial, que se pagaran con cargo a los bienes afectos, aunque
también podran abonarse con anterioridad a la fase de liquidacion.

Cuando la administracién concursal lo estime conveniente, ésta puede satisfacerlos como
créditos contra la masa.

3.° Créditos con privilegio general, los cuales seran satisfechos con el activo que reste des-
pués del pago de los créditos contra la masa y los créditos con privilegio especial.

4.° Créditos ordinarios, se abonaran bajo el principio de igualdad de crédito, con el remanen-
te de los pagos anteriores. En el supuesto que no existieren recursos para satisfacer a todo
los acreedores, se abonaran a prorrata segun su importe. La administracion concursal abo-
nara estos créditos segun la liquidez de que disponga y lo podra hacer en cuotas no infe-
riores al 5 por 100 del valor nominal del crédito.

5.° Créditos subordinados, s6lo se abonaran después de la satisfaccion total de los créditos
ordinarios, lo que determina la probabilidad de que no sean pagados. El orden para su pago
esta dispuesto en el articulo 92 de la $ley

61 Articulo 92. Son créditos subordinados: 1.° los que habiendo sido comunicados tardiamente, sean incluidos por la admi-
nistracién concursal en la lista de acreedores o que, no habiendo sido comunicados oportunamente, sean incluidos er
dicha lista por el juez, al resolver sobre la impugnacién de ésta, salvo que se trate de créditos cuya existencia resultare
de la documentacion del deudor, constaren de otro modo en el concurso o en otro procedimiento judicial, o que para su
determinacion sea precisa la actuacién inspectora de las Administraciones publicas, teniendo en todos estos casos el carac
ter que les corresponda segun su naturaleza; 2.° los que por pacto contractual tengan el caracter de subordinados respe
to a todos los demas créditos contra el deudor; 3.° los créditos por intereses de cualquier clase, incluidos los moratorios,
salvo los correspondientes a créditos con garantia real hasta donde alcance la respectiva garantia; 4.° créditos por multa
y demas sanciones pecuniarias; 5.° aquellos de que fuera titular alguna de las personas especialmente relacionadas cc
el deudor, con algunas excepciones establecidas en la propia Ley; 6.° los que como consecuencia de rescisién concurse
resulten a favor de quien en la sentencia haya sido declarado parte de mala fe en el acto impugnado.
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3.15. Responsabilidad de los administradores concursales.

Lo primero que es necesario sefialar es que los presupuestos de la responsabilidad de los admi
nistradores son los mismos que los genéricos de la accidén de responsabilidad extracontractual y que
como es sabido, son:

1.° La produccién de un dafio patrimonial que se exprese en la disminucion de dicho patri-
monio, asi como también la ganancia dejada de percibir como consecuencia de dicho dafio
(lucro cesante, perjuicios). Al respecto, la jurisprudencia se ha pronunciado en reiteradas
ocasiones en el sentido de que la mera infraccion de una norma o las irregularidades de
cualquier naturaleza no pueden servir de base a una accién de responsabilidad, si no se he
producido un dafio.

2.° Que el dafio ocasionado sea consecuencia de una conducta culposa, lo que significa unz
conducta negligente o intencionada.

3.° Que el dafio y/o perjuicio ocasionado haya sido motivado por la conducta culposa del admi-
nistrador

¢SAnte quién responden los administradores concursales? Pues bien, responden frente al deu
dor y los acreedores, siempre que estén presentes las circunstancias anteriormente referidas.

¢, De qué manera responden? En todos los casos lo haran solidariaaenteuando se deri-
ve del ejercicio mancomunado de competencias) y, como ya se ha apuntado, de manera subjetiva
es decir, que se requiere que el dafio o perjuicio producido tenga como causa una conducta culpose
Respecto a esto Ultimo, se precisa que debe tratarse de «actos y omisiones contrarios a la ley o ree
lizados sin la debida diligencia». No responderan los administradores colegiados que «prueben que
no intervinieron en la adopcién del acuerdo lesivo, que desconocian su existencia 0, conociéndola
hicieron todo lo conveniente para evitar el dafio o, al menos, se opuso expresamentesa aquél»

Debe apuntarse que la administracién concursal puede proponer al juez una distribucion de
las funciones entre sus miembros, lo que dara lugar en estos casos a una responsabilidad individual
cuando la conducta culposa se haya producido dentro del ambito de las funciones que, tenga atri-
buida en concreto algin administrador.

Respecto a los auxiliares se prevé que responden solidariamente, conjuntamente con los admi-
nistradores, de los actos u omisiones lesivos en que hayan incurrido, con la excepcion de que esto!
ultimos prueben haber empleado toda la diligencia debida para prevenir o evitar el dafio.

62 podréa ser requerida a cualesquiera de ellos, independientemente de que con posterioridad éstos concreten cuél o cuéle
de ellos son los verdaderos responsables.

63 Resulta interesante, y por ello lo apuntamos, que la Ley alemana antes referida dispone que si el administrador no cum-
pliera sus obligaciones, el Tribunal puede determinar, previa conminacién, una sancion pecuniaria contra él.
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No sera solidaria la responsabilidad de los administradores en los casos en que los mismos
actlen ejerciendo competencias atribuidas individualmente a uno de ellos, en cuyo caso, la respon:
sabilidad correspondera a éste exclusivamente.

La accion de responsabilidad prescribe a los cuatro afios, contados a partir de que el actor tuvc
conocimiento de los dafios y/o perjuicios ocasionados y, en todo caso, desde que los administrado:
res concursales o los auxiliares hubiesen cesado en su cargo. La accidn se ejercitara y sustancial
ante el juez que conozca o haya conocido el concurso.

Por otra parte, el articulo 74.3, relativo al plazo de presentacion del informe de la administra-
cion concursal, afiade a las anteriores medidas de responsabilidad, que cuando se incumpla dich
plazo, se perdera el derecho a la remuneracion fijada por el juez del concurso y la devolucion a la
masa de las cantidades percibidas. Contra la resolucion judicial que acuerde imponer esta sancioi
cabra recurso de apelacion.

3.15.1. Tipos de acciones de responsabilidad.

La Ley prevé dos tipos de acciones:

A) La accion de responsabilidad en interés de la masa.

B) La accién de responsabilidad individual.

Respecto a la primera, las personas legitimadas activamente para ejercitarla son el deudor, er
su calidad de titular del patrimonio sujeto a concurso, y los acreedores, ya que son éstos los titula-
res de derechos de crédito contra aquél. Asi, de esta manera, ambos podran reclamar la reparaci¢
de los dafios y/o perjuicios causados por los administradores concursales o los auxiliares delegado:
a la masa del concurso.

En este caso esos dafios han afectado el patrimonio del deudor y es dicho patrimonio el que
debera ser restituido. Respecto a ello la Ley dispone que si la accidén prosperara y se obtuviera un:
sentencia que condene a indemnizar dafios y/o perjuicios, el acreedor que hubiera ejercitado la acciél
en interés de la masa, tiene derecho a que, con cargo a la cantidad percibida, se le reembolsen Ic
gastos necesarios en que haya incurrido (art. 36.6). El mecanismo es el siguiente: la indemnizacior
se integra a la masa, pero con un crédito a favor del acreedor (que ha ejercitado la accion) y com-
prenderd los gastos derivados de dicho ejercicio.

Respecto a las acciones individuales, la Ley reconoce las acciones de responsabilidad que pue
dan corresponder al deudor, acreedores o terceros, por actos u omisiones de los administradores col
cursales y auxiliares delegados que lesionen directamente los intereses de aquéllos.
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Como se advierte aqui la accion no va dirigida en interés de la masa ya que no es ésta la afec:
tada por los actos de los administradores y de los auxiliares. En este caso los perjuicios se han pro
ducido directamente sobre el deudor, los acreedores o los terceros.

La nueva Ley es omisa en cuanto a los recursos con los cuales se hara frente a las response
bilidades civiles que puedan derivarse de la actuacion de los administradores como si lo hacia el
Anteproyecto de 1983 al establecer la necesidad de que los sindicos, ademas de reunir las condicio
nes necesarias debian prever los recursos necesarios para posibles responsabilidades.

4. CONCLUSIONES GENERALES

La nueva Ley de Concurso ofrece un nuevo estatus juridico a la administracién concursal,
concibiéndola como érgano independiente que colabora con el 6rgano jurisdiccional, lo que repre-
senta un paso de avance respecto a la legislacion anterior en cuanto que ésta se limitaba a represe
tar los intereses de los acreedores y del deudor. Hoy dia podemos afirmar que la legislacién concre-
ta un reglamento especifico respecto a la administracion del concurso.

Esta Ley podemos afirmar que regula con gran rigor técnico las cuestiones relativas a los requi-
sitos, estructura y funcionamiento de la administracion concursal.

Las funciones de la administracion estan reglamentadas de manera flexible, no se establece
en forma denumerus clausys$o que permite una mejor adecuacion a las caracteristicas del concur-
s0. Sin embargo, independientemente de que en el articulo 35 se expresan una serie de principios d
actuacion, para conocer cuales son concretamente estas funciones es necesario revisar toda la Le
La especializacion de la administracién concursal, asi como la agilidad y brevedad en los plazos para
el buen éxito del procedimiento provoca un recorte de los tiempos y, por tanto, un recorte de los cos-
tes del procedimiento. Ademas, la especializacion origina no sélo el buen desarrollo sino también
gue sea factible este recorte de tiempos.

Respecto de los miembros que integran la administracion concursal, la nueva Ley ha unifica-
do las diversas figuras existentes en la legislacién anterior (comisario, depositario, sindicos e inter-
ventores) en un Unico érgano con una Unica denominacién en consonancia con lo disciplinado no
sélo en el &mbito comunitario, Reglamento 1346/2000 sobre procedimientos de insolvencia comu-
nitaria, sino con relacién a las diversas legislaciones concursales de paises como Alemania, Inglaterra
Portugal e Italia en sus ultimas reformas.

Los requisitos exigidos a los miembros que integran esta administracion consideramos que se
corresponden con las funciones que deben realizar. Sobre los auditores de cuentas y los economis
tas o titulados mercantiles, queda demostrado a través de la reglamentacion a que estan sometida
estos profesionales.
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La participacion del abogado en la administracion es muy Util, pero en este caso debe exigir-
se una formacion y experiencia especializada en cuestiones mercantiles y concursales en particulal

Los administradores concursales son designados por el juez (en lugar de los acreedores comc
sucede con la legislacion anterior) pero ello no constituye un obstaculo para actuar con la necesarie
independencia en el ejercicio del cargo, ejemplo de lo cual son mdltiples las funciones que les atri-
buye la nueva Ley de Concurso con caracter exclusivo, es decir, sin que el juez pueda disponer sobri
ellas; sin embargo, ello no excluye la facultad del juez para realizar las funciones de supervision de
las actuaciones de la administracion dado que a él corresponde ser el rector del proceso.

La funcion fundamental del 6rgano de administracion es la de intervenir o sustituir al deudor
en el ejercicio de sus facultades patrimoniales y también en las actuaciones judiciales.

Es importante la forma en que se regulan en la Ley las cuestiones relativas a la elaboracion,
programacion, desarrollo y ejecucion del informe que este drgano proporciona para poder solventar
la situacién de insolvencia o decidir si lo que procede es su disolucién.

No obstante lo anterior, consideramos que en la Ley se podia haber recogido de forma mas
concreta el contenido de documentos tan importantes como los planes de continuacién y de liqui-
dacioén, al menos debi6 haberse plasmado su estructura y contenido como pieza que ha de comple
mentar la buena ejecucién del convenio y, en definitiva, del concurso.

Por ultimo, coincidimos con el parecer des\HEMMEN 64 al decir que se «exigira al juez y a

los operadores concursales una gran formacioén en el andlisis financiero-contable de la empresa, as
como el dominio de las herramientas del analisis industrial. Asimismo, cuanto mayores sean las atri-
buciones de los administradores concursales, mayor necesidad habra de controles internos y/o extel
nos sobre su actuacién ya que de lo contrario se produciran elevados costes de agencia. Por ultimc
tras la reforma, los concursos van a plantear importantes riesgos a los gestores y administradores I«
gue,ex ante puede inducirles a tomar decisiones subdptimas para el valor de las empresas, dificul-
tando la contratacion de directivos validos para la resolucion pre-contractual de la crisis».

ANEXOS. LAADMINISTRACION CONCURSAL Y EL CONCURSO

COMPOSICION DE LAADMINISTRACION CONCURSAL

Un auditor de cuentas
o]
Un abogado Un economista Un acreedor
o}
Un titulado mercantil

64 Van HemMmEN, E. «La economia de la reforma.Op. cit.pag. 71.
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NOMBRAMIENTO, ACEPTACION Y RECUSACION

Nombramiento: son nombrados por el juez del concurso.

Aceptacion del cargo:el designado tiene 5 dias de plazo para presentarse en el juzgado y manifestar si
acepta o no el cargo.

Recusacion:cualquier persona legitimada para solicitar la declaracion del concurso puede recusar a los
administradores concursales. La recusacion no produce efectos hasta que se produzca una resolucion favo-
rable a ésta.

INCAPACIDADES, INCOMPATIBILIDADES Y PROHIBICIONES

Incapacidades Incompatibilidades Prohibiciones

Quienes no puedan ser admi- Quienes hubiesen prestado sus Abogados, auditores, econo-
nistradores de sociedades an6- servicios profesionales al deudor mistas o titulados mercantiles
nimas. 0 a personas vinculadas a éstg, que hubieran sido designadas
Administradores de concurso €specialmente en los ultimos 3 para dicho cargo por el mismo
separados de este cargo en los 2afos. juzgado en tres concursos ante-
afios anteriores. Quienes durante dicho plazo riores.
Los inhabilitados temporalmente hubieren compartido con el deu- En un mismo concurso no pue-
como consecuencia de la desa- dor el gjercicio de actividades pro- den ser nombrados administra-
probacién de las cuentas pre- fesionales de la misma o distinta dores personas vinculadas entre
sentadas en un concurso ante- haturaleza. si, personal o profesionalmente
rior. El acreedor que sea competidor

del deudor o forme parte de un

grupo de empresas en el que figu-

re la entidad competidora.

AUXILIARES DELEGADOS

Especialistas solicitados por la administracion concursal al juez en los que podran delegar algunas fun-
ciones, entre ellas, las concernientes a la actividad del deudor.

FORMA DE FUNCIONAMIENTO DE LA ADMINISTRACION CONCURSAL

Como regla general funcionara de manera colegiada, tomandose los acuerdos por mayoria, de no lograrse
ésta resolvera el juez.
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RETRIBUCION DE LOS ADMINISTRADORES

Se hara con cargo a la masa.

Se reglamentara mediante un arancel que tendra en cuenta:

A) Situacion real del activo y el pasivo de la entidad.
B) La complejidad del proceso.

El juez fijara la cuantia de la retribucion previo informe de la administracién concursal.

ALGUNAS DE LAS FUNCIONES QUE DESEMPENAN

« Llevanza de los libros obligatorios y demas documentos y registros concernientes a la actividag empre-
sarial.

 Supervision de las cuentas anuales durante la tramitacién del concurso en el supuesto de intervencion.

» Formulacion de la cuentas anuales en caso de suspension del deudor.

« Solicitud al juez del cierre de la totalidad o parte de las oficinas, explotaciones o establecimientos de
que fuera titular el deudor.

» Ejercicio de las acciones de responsabilidad contra el deudor

« Solicitar al juez la modificacién sustancial de las condiciones de trabajo y la extincion o suspensién
colectivas de los contratos de trabajo en que sea empleador el concursado.

» Reconocimiento de los créditos como privilegiados, ordinarios y subordinados.

INFORME DE LA ADMINISTRACION CONCURSAL

» Deberd presentarse dentro de los 2 meses de producirse la aceptacion del puesto por parte de 2 de los
administradores y podra prorrogarse 1 mes a solicitud de la administracion concursal al juez.

« Contenido:

A) Andlisis de los datos y circunstancias del deudor expresados en una memoria.
B) Estado de la contabilidad del deudor y, en su caso, juicio sobre las cuentas, estados financieros, e
informes, entre otros.

Se adjuntaran:

1.° Inventario de la masa activa.
2.° Lista de acreedores.
3.° Escrito de evaluacién de las propuestas de convenio que se hubieren presentado.

Concluye con:

La exposicion motivada de los administradores concursales sobre la situacién patrimonial del deudor y
cuantos datos y circunstancias pudieran ser relevantes para la ulterior tramitacién del concurso.
/
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ol
Publicidad del informe

Se hara en igual forma que la publicidad de la solicitud del concurso.
El juez podréa acordar, de oficio o0 a instancia de interesado, cualquier publicidad complementaria que con-
sidere oportuna.

IMPUGNACION DEL INFORME

Podra hacerla cualquier interesado respecto al inventario y la lista de acreedores.

El juez, de oficio, podrd acumularlas cuando se presenten varias impugnaciones y resolverlas ¢onjunta-
mente.

La administracion concursal, en el plazo de 5 dias a partir de la Gltima sentencia resolutoria de las impug-
naciones, presentara al juez los textos definitivos asi como una relacion actualizada de los créditos contra
la masa, devengados y pendientes de pago.

LA MEMORIA

Este documento sélo se exige a la administracion concursal cuando el deudor no queda al frente del negocio.
Debe incluir:

« La historia juridica y econdémica de aquél.

 Las actividades realizadas en los ultimos 3 afios.

» Los establecimientos, oficinas y explotaciones de la que sea titular.

¢ Las causas que motivan su estado de insolvencia.

e Las valoraciones y propuestas acerca de la viabilidad patrimonial.

« El estado de la contabilidad y, en su caso, un inventario de los bienes y derechos, con expresjon de su
naturaleza y lugar en que se encuentren, entre otros aspectos.

< Los datos de identificacion registral, valor de adquisicion, correcciones valorativas que procedah y esti-
macion del valor real actual.

Los gravamenes, trabas y cargas que afecten a estos bienes y derechos, con expresion de su naturaleza y
datos de identificacion.

MASAACTIVA

Son los bienes y derechos integrados en el patrimonio del deudor a la fecha de la declaracion del concur-

so y los que se reintegren al mismo o adquiera hasta la conclusion del procedimiento.

Excepciones:

A) Bienes inembargables y

B) Titulares de créditos con privilegios sobre los buques y las aeronaves, los cuales podran separarlos de la
masa activa mediante el ejercicio de las acciones que tengan reconocidas en su legislacion especifica.

Su inventario

Lo elabora la administracion concursal a la mayor brevedad posible y contendra:

« Relacion y avallo de los bienes y derechos del deudor el dia anterior a la emisién del informe.
« Relacién de todos los litigios cuyo resultado pueda afectar a su contenido.
« Posibilidad de que la administracion concursal pida asesoramiento de expertos independientes.
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MASA PASIVA

Constituida por los créditos contra el deudor comun que, de conformidad con la ley, no tengan la consi-
deracion de créditos contra la masa.
Su formacion

Los acreedores deben comunicar por escrito la existencia de sus créditos a la administracion concursal.
Esta ultima determinara la inclusién o exclusion en la lista de acreedores de los créditos que le hayan sido
comunicados.

Se incluyen necesariamente los créditos que hayan sido reconocidos por laudo o sentencia.

La ley prevé supuestos especiales de reconocimiento como por ejemplo, los créditos sometidos|a condi-
cién resolutoria, a condicién suspensiva, los créditos afianzados por terceros, etc.

CLASES DE CREDITOS

* Privilegiados:
A) Con privilegio especial.

Si afectan a determinados bienes o derechos tales como por ejemplo: los garantizados con hipgteca, con
prenda, el arrendamiento financiero, y otros.

B) Con privilegio general.

Si afectan a la totalidad del patrimonio del deudor, por ejemplo: los créditos por salarios que ng tengan
reconocido privilegio especial; las cantidades correspondientes a retenciones tributarias y de Seguridad
Social; créditos por responsabilidad civil extracontractual y otros.

* Subordinados.

Aquellos comunicados tardiamente pero que son incluidos en la lista de acreedores o los que, no habien-
do sido comunicados oportunamente, sean incluidos por el juez en dicha lista; créditos que por pacto con-
tractual tengan el caracter de subordinados respecto de todos los demas créditos contra el deudar; los cré-
ditos por multas y demas sanciones pecuniarias, entre otros.

EL CONVENIO: FINAL DE LA FASE COMUN DEL CONCURSO

La propuesta de convenio se hara por escrito, firmada por el deudor y los acreedores, debera contener dis-
tintas alternativas.

La adhesion de los acreedores a algunas de las alternativas se producira en la asamblea de acreedores que
acepte el convenio o en el plazo que éste sefiale.

CONTINUIDAD DE LAACTIVIDAD EMPRESARIAL

Con caracter preceptivo incluira la asuncion, por el adquirente, de la continuidad de la actividad empresarial
o profesional propia de las unidades productivas a las que afecte y del pago de los créditos de los acreedores.
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PLAN DE PAGOS

« Deberd acompafiarse un plan de pagos detallado que incluya los recursos previstos para su cumplimiento.

* En los casos en que para cumplir el convenio se prevea contar con los recursos generados pol la activi-
dad profesional o empresarial, la propuesta deberd acompafiarse de un plan de viabilidad donde se espe-
cifiquen los recursos necesarios, medios y condiciones para su obtencion y, en su caso, los campromi-
sos de su prestacion por terceros.

« Salvo excepcion, la propuesta de convenio no puede estar sometida a cualquier clase de condicion.

ADHESIONES A LA PROPUESTA DE CONVENIO

Los acreedores podran adherirse a cualquier propuesta de convenio en los plazos establecidos y la adhe-
sién no puede introducir modificaciones ni condicionamiento alguno.

PROPUESTAANTICIPADA DE CONVENIO

Puede ser presentada ante el juez por el deudor que no hubiese pedido la liquidacién y no se hallare afec-
tado por las prohibiciones del articulo 105, entre las cuales estan, por ejemplo: el haber sido condenado en
sentencia firme por delitos contra el patrimonio, contra el orden socioeconémico, falsedad documental,
contra la hacienda publica, la seguridad social o contra los derechos de los trabajadores, entre oiras.

ADMISION A TRAMITE DE LA PROPUESTAANTICIPADA

Si se presenta junto con la solicitud de concursoEn los demas casos, el juez, dentro de los 3 dias
voluntario o antes de la declaracion judicial de éste siguientes al de presentacion de la propuesta, resol-
el juez resolvera sobre su admision en el mismovera mediante auto motivado sobre su admisidn a
auto de declaracion del concurso. tramite.

Admitida a tramite, el juez dara traslado de ella a la administracion concursal para que la evalle er) el plazo
de 10 dias.

Si la evaluacion es favorable, se unirda De ser desfavorable o contuviere reservas, se presentard en el
al informe de la administracién con: menor plazo al juez, quien podra dejar sin efecto la admision
cursal. de la propuesta anticipada o la continuacion de su tramitacion.

Contra el auto dictado por el juez al respecto no cabra recurso
alguno.

Admitida a tramite la propuesta anticipada y hasta la expiraciéon del plazo de impugnacién del inventario
y de la lista de acreedores, cualquier acreedor podra manifestar su adhesién a la propuesta.
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APROBACION JUDICIAL DEL CONVENIO

Transcurridos 5 dias desde la finalizacion del plazo de impugnacion del inventario y de la lista de acree-
dores, el juez verificara si las adhesiones presentadas alcanzan la mayoria legalmente exigida y, mediante
providencia, proclamara el resultado.

Si la alcanza, el juez dictara sentencia aprobatoriaSi no la alcanza, dictara auto abriendo la fase| de
salvo que se haya presentado oposicion al conveeonvenio o de liquidacion segun corresponda.
nio o éste sea rechazado por aquél.

La sentencia aprobatoria pondra fin a la fase comun del concurso y, sin apertura de la fase de ¢onvenio,
declarara aprobado éste.

APERTURA DE LA FASE DE CONVENIO (NO ANTICIPADO )

1. Auto de apertura.

Auto que pone fin a la fase comin del concurso; ordenando la formacién de la seccién quinta y ardenan-
do la convocatoria de la junta de acreedores.

2. Presentacion de la propuesta de convenio.

Podra hacerla el concursado que no hubiere presentado solicitud de convenio anticipado ni tuviere pre-
sentada la liquidacion, asi como los acreedores cuyos créditos superen la 5.2 parte del pasivo.

3. Admision a tramite de la propuesta.

El juez admitira a tramite las propuestas de solicitud de convenio si cumplen las condiciones de tiempo y
forma, en caso contrario notificara al concursado y, en su caso, a los acreedores para su subsanacion.

Admitida a tramite no podra ser revocada ni modificada.

Tramitacion de la propuesta.

Traslado a la administracion concursal de la propuesta para que la evalle y emita, dentro de 10 dias, un escrito
de evaluacion que se pondra de manifiesto en la secretaria del juzgado desde el dia de su presentacion al juez.

JUNTA DE ACREEDORES

Personas que deben asistir a la junta:

* Eljuez, que salvo excepciones la presidira.

» Los miembros de la administracién concursal.

« El concursado, personalmente o mediante representacion; los acreedores, personalmente o|mediante
representacion.
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ASUNTOS OBJETO DE DELIBERACION Y VOTACION

1.° La propuesta presentada por el concursado.

2.° Las presentadas por los acreedores, cuando no se hubiese aceptado la del concursado.

3.° Concluido el debate, el presidente sometera la propuesta a votacién nominal y por llamamienio de los
acreedores asistentes. Estos podran emitir el voto en el sentido que estimen conveniente, aundue hubie-
ren firmado la propuesta o se hubieren adherido a ella.

APROBACION JUDICIAL DEL CONVENIO

El dia de conclusién de la junta, o el siguiente dia habil, el secretario presentara al juez el acta y, el su caso,
sometera a la aprobacion de éste el convenio aceptado.

OPOSICION AL CONVENIO

Se tramitara por los cauces del incidente concursal mediante sentencia que aprobara o rechazara el con-
venio aceptado. En ningln caso podra modificarlo, no obstante, en todo caso el juez podra subsanar erro-
res materiales o de calculo.

Si se estimase la oposicién por infraccion legal enSi se estimase la oposicién por infraccidn legallen
la constitucién de la junta, el juez convocara unael contenido del convenio o inviabilidad objetivia
nueva junta con los mismos requisitos de la ante-de su cumplimiento, la sentencia declarara recha-
rior, que se celebrara dentro del mes siguiente a laado el convenio. Podra presentarse recurso de ape-
fecha de la sentencia. lacion contra dicha sentencia.

MEDIDAS CAUTELARES

Pueden ser tomadas por el juez, al admitir a tramite la oposicion y emplazar a las partes para que contesten.

RESOLUCION JUDICIAL

De no existir oposicion, el juez dictara sentencia aprobando el convenio aceptado por la junta, con la excep-
cién de que aquél rechazara de oficio el convenio, haya sido formulado o no oposicion, si apreciare que
infringe algunas de las hormas de esta ley sobre el contenido del convenio, entre otras.

Adquiere plena eficacia desde la fecha de la sentencia que lo apruebe, salvo que ésta sea recurrila y quede
afectado por las consecuencias del acuerdo de suspensién que, en su caso, adopte el juez.

EJECUCION DEL CONVENIO

El deudor no podra incumplir las medidas de caracter prohibitivo o limitativo establecidas en el cohvenio.
El deudor debe informar al juez semestralmente acerca del cumplimiento del convenio.
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CUMPLIMIENTO O INCUMPLIMIENTO DEL CONVENIO

El auto de declaracién de cumplimiento y transcurrido el plazo de caducidad de las acciones de|declara-
cion de incumplimiento o, en su caso, rechazadas por resolucion judicial firme las que se hubieren ejerci-
tado, el juez dictara auto de conclusion del concurso al que se dara la publicidad prevista para €| auto de
declaracion del concurso.

Fase de liquidacion.
La liquidacion podra ser solicitada por:

El deudor: con la solicitud del concurso voluntario y durante el periodo comprendido desde la déclara-
cion del concurso hasta la expiracion del plazo de impugnacion del inventario y de la lista de acreedores.
Acreedores en el caso de que el deudor deba pedir la liquidacién, podra hacerlo cualquier acreedor que
acredite la existencia de incumplimiento generalizado de obligaciones tales como el pago de obligaciones
tributarias, cuotas de la Seguridad Social y otras.

De oficio por el juez en los siguientes casos:

1.° No presentarse dentro del plazo legal ninguna de las propuestas de convenio o no haber sidg admitida
a tramite las que hubieren sido presentadas.

2.° No haberse aceptado ninguna propuesta de convenio en la junta de acreedores.

3.% Haberse rechazado por resolucion judicial firme el convenio aceptado en junta de acreedores sin que
proceda acordar nueva convocatoria.

4.° Haberse declarado por resolucién judicial firme la nulidad del convenio aprobado por el juez.

5.2 Haberse declarado por resolucion judicial firme el incumplimiento del convenio.

Ala resolucion judicial que declare la apertura de la fase de liquidacion se daré igual publicidad que a la
declaracion del concurso.

El juez tramitard la solicitud y resolvera, mediante auto, si procede o no abrir la liquidacion.

PLAN DE LIQUIDACION

Su presentacion

Sera presentado por la administracion concursal en los 15 dias posteriores al de la notificacion de ésta de
la apertura de la fase de liquidacion.

El juez podrd ampliar este plazo por un periodo igual, a peticion de la administracion concursal.

Su contenido

Debera contener las medidas para la realizacién de los bienes y derechos integrados en la masa) activa del
concurso que, siempre que sea factible, debera contemplar la enajenacion unitaria del conjunto de los esta-
blecimientos, explotaciones y cualesquiera otras unidades productivas de bienes y servicios del concursa-
do o de alguno de ellos.

Publicidad

El juez ordenara poner de manifiesto el plan en la secretaria del juzgado y en los lugares que a este efecto
designe a fin de que el deudor y los acreedores puedan formular observaciones o modificaciones.
/
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Aprobacion del plan.

Dentro de los 15 dias siguientes y no habiéndose presentado ninguna observacion, el juez dictara auto
declarando aprobado el plan: a) en los términos en que se presentd; b) introduciendo modificaciones o; c)
conforme a las reglas legales supletorias.

Contra este auto se podrd interponer recurso de apelacion.

EFECTOS DE LA LIQUIDACION

Sobre el concursado:

Suspension del ejercicio de las facultades de administracion sobre la masa.

Persona natural:

Pérdida del derecho de alimentos con cargo a la masa.

Persona juridica: cese de los administradores y liquidadores que son sustituidos por la administracién con-
cursal.

Sobre los créditos concursales:

Vencimiento anticipado de los créditos aplazados y la conversion en dinero de aquellos que consistan en
otras prestaciones.

Efectos generales:

Contintdan aplicandose las reglas relativas a los efectos de la declaracion del concurso.

INFORMES SOBRE LA LIQUIDACION

« Seran trimestrales y mostraran el estado de las operaciones. Quedara de manifiesto en la secfetaria del
juzgado.

PAGO ALOS ACREEDORES

Créditos contra la masa:

Se satisfaran a sus respectivos vencimientos, cualquiera que sea su naturaleza.
Las deducciones para estos pagos se haran con cargo a los bienes y derechos no afectos al pago de crédi-
tos con privilegio especial.

Créditos con privilegio especial:

Su pago se hara con cargo a los bienes y derechos afectos, ya sean objeto de ejecucion separ/ada o colectiva.
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En caso de acreedores con garantia real sobre los bienes del concursado o subsista la suspensién de la eje-
cucioén iniciada antes de la declaracion del concurso, la administracion concursal podra comunicar a los
titulares de los créditos con privilegio especial, que optan por atender su pago contra la masa y 5in reali-
zacion de los bienes y derechos afectos. La administraciéon concursal habra de satisfacer de inmediato la
totalidad de los plazos de amortizacion e intereses vencidos y asumira la obligacion de atender Igs sucesi-
vos como créditos contra la masa.

Pago de créditos con privilegio general:

Se efectlia después de deducidos de la masa activa:

A) Los bienes y derechos necesarios para satisfacer los créditos contra la masa.
B) Los que sean con cargo a los bienes no afectos al privilegio especial, o al remanente que de ellos que-
dase una vez pagados estos créditos.

Pago de créditos ordinarios:

Se efectda con cargo a los bienes y derechos de la masa activa que resten una vez satisfechos lps créditos
contra la masa y los privilegiados.

Son satisfechos a prorrata, conjuntamente con los créditos con privilegio especial, en la parte en que éstos
no hubieren sido satisfechos con cargo a los bienes y derechos afectos.

Pago de créditos subordinados:
Se efectlia después de que hayan quedado integramente satisfechos los créditos ordinarios.

Pago anticipado: (antes del vencimiento que tuviere a la fecha de apertura de la liquidacion )
Se efectlia mediante el descuento correspondiente, calculado al tipo de interés legal.

CONCLUSION DEL CONCURSO Y ARCHIVO DE LAS ACTUACIONES. CAUSAS:

« Cuando es firme el auto de la audiencia provincial que revoque en apelacién el auto de declaracion del
Concurso.

» Cuando es firme el auto que declare el cumplimiento. Y sean rechazadas por sentencia firme las accio-
nes de declaraciéon de incumplimiento.

< En cualquier estado del procedimiento, cuando se produzca o compruebe el pago o la consigrjaciéon de
la totalidad de los créditos.

* Una vez terminada la fase comun del concurso, cuando quede firme la resolucién que acepte el desisti-
miento o la renuncia de la totalidad de los acreedores reconocidos.

En los 3 ultimos casos, la conclusion se acordara mediante auto que se pondra de manifiesto por|15 dias a
todas las partes personadas a fin de que puedan oponerse.

Contra el auto que acuerde la conclusion del concurso no cabra recurso alguno.
Contra la sentencia que resuelva la oposicién cabra recurso de apelacién.

ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 261 -209 -



LA ADMINISTRACION CONCURSAL M." Isabel Candelario Macias y Luisa Rodriguez Grillo

EFECTOS

1.° Cesan las limitaciones de las facultades de administracion y disposicion del deudor subsistentes, salvo
las que se contengan en la sentencia firme de calificacion.

2.° Cuando la causa de conclusion sea la inexistencia de bienes y derechos, el deudor respondera del pago
de los créditos restantes. Los acreedores podran iniciar ejecuciones singulares, en tanto no sg acuerde
la reapertura del concurso o no se declare nuevo concurso.

3.% Sj se trata de la misma causa anterior siendo el deudor persona juridica, la resolucion judicial que la
declare acordaréa su extincién y dispondra el cierre de su hoja de inscripcion en los registros publicos
gue corresponda.

REAPERTURA

Tendra la consideracion de reapertura la declaracion de concurso de deudor persona natural deritro de los
5 afios siguientes a la conclusién de otro anterior por inexistencia de bienes y derechos.

La reapertura sera declarada en el mismo juzgado que conoci6 de éste, se tramitara en el mismo procedi-
miento y se limitara a la fase de liquidacion de los bienes y derechos aparecidos con posterioridad.
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SUMARIO:

Sobre el tratamiento contable del régimen simplificado del Impuesto sobre el Valor Afiadido.

Respuesta:

El tratamiento contable de los Regimenes Especiales establecidos en el Impuesto sobre el Valoi
Afadido y en el Impuesto General Indirecto Canario se encuentra recogido en la Resolucion de 20 de
enero de 1997 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.

No obstante, tras las modificaciones sufridas en la regulacion especifica de ambos tributos, el
tratamiento contable contenido en dicha resolucion resulta parcialmente inaplicable. En este senti-
do, para la contabilizacion de las operaciones sometidas al régimen simplificado del Impuesto sobre
el Valor Afiadido y del Impuesto General Indirecto Canario resultaran de aplicacion los siguientes
criterios:

1. El impuesto soportado por las operaciones corrientes relativas a bienes y servicios afecta-
dos a la actividad, comprendidas en la hormativa del tributo para el régimen simplificado,
formara parte del precio de adquisicién o coste de produccién de las mismas.

El impuesto soportado en operaciones excluidas del régimen simplificado, en cuanto resul-
te deducible de acuerdo con la normativa del tributo, no formara parte del precio de adqui-
sicién o coste de produccién de los mismos.
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2. El impuesto repercutido con motivo de la realizacion de las operaciones comprendidas en
el régimen simplificado, se registrara conjuntamente con el importe del ingreso derivado
de la operacién, excepto para las operaciones excluidas de dicho régimen.

Con objeto de formular las cuentas anuales, el importe que debe figurar en las partidas corres-
pondientes a los ingresos de la cuenta de pérdidas y ganancias, se incluird neto del impuesto repet
cutido, ajustandose la cifra de ingresos por dicho importe, pudiéndose emplear como contrapartida

. Se entiende por operaciones excluidas del régimen simplificado aquellas qu
blecidas taxativamente por ley, incrementan o disminuyen la cuota derivada del régimen
simplificado.

. Cuando la fecha de cierre del ejercicio no coincida con el final de un perio

cion, se debera reflejar el gasto correspondiente hasta la fecha de cierre.

e, estando esta-

. Alfinal de cada periodo de liquidacion, la cuota derivada del régimen simplificado se con-
tabilizara como un gasto, para lo que se podra emplear la cuenta a que se refiere la norma
octava de la Resolucion de 20 de enero de 1997.

do de liquida-

la cuenta a que se refiere la norma octava de la Resolucion de 20 de enero de 1997.

En cuanto a los movimientos de las subcuentas 6371. Régimen Simplificado, IVAy 6372.
Régimen simplificado, IGIC, se cargaran por el importe de la cuota derivada del régimen simplifi-

cado con abono a las cuentas 472y 473.

EJEMPLO:

-212 -

Don Rafael Romero Gonzalez desarrolla, desde hace cinco afios, la actividad e

ono-

mica de restauracion, a través de la direccion y gestion de un restaurante en Madrid

capital, ocupando un local que tiene alquilado al efecto.

El importe del gasto del arrendamiento del local asciende a 1.200 euros mensuales
el 16% de IVA.

El restaurante, segun la normativa de la Direccion General de Turismo de la Comun
de Madrid, esta calificado con la categoria de dos tenedores.

Desde el inicio de su actividad, don Rafael esta acogido al régimen especial sim
cado del Impuesto sobre el Valor Afladido, pues nunca ha renunciado al mismo y
ple todos los requisitos fiscales necesarios para ello, presentando el 1 de enero de
a efectos del mismo, los siguientes valores de sus correspondientes médulos:

Personal empleado:

En el restaurante trabaja el titular y cuatro empleados, los cinco a tiempo com
pleto todo el afio.

, mas
idad
plifi-

um-
2004,

e
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Potencia eléctrica contratada:
50 Kw.

Mesas:

10 mesas para 4 comensales.
4 mesas para 2 comensales.

Maquinas:

Tipo «A» 1 maquina.
Tipo «B» 1 maquina.

Estos médulos se mantienen a lo largo del ejercicio de 2004, incrementandose durante
el afio solamente el personal empleado de la forma siguiente:

» Desde el 1 de marzo hasta el 31 de diciembre, trabaj6 otro empleado de 18 afios de
edad, un total de 450 horas.
» Desde el 1 de octubre hasta el 31 de diciembre, otros dos empleados, 810 horas cada
uno de ellos.

Las operaciones corrientes realizadas durante el ejercicio 2004 con trascendencid en el
IVA, por estar sujetas y no exentas del mismo, agrupadas por trimestres para abreviar
su contabilizacion, han tenido los siguientes importes, expresados en euros:

Primer Segundo Tercer Cuarto
trimestre | trimestre | trimestre | trimestre

Compras de alimentos ...........ccccoceeidee 20.000 22.000 24.000 35/000
Arrendamiento local (retencién 15%) . 3.600 3.600 3.600 3.600
Gastos gestoria (profesional indepen-

diente, retencién 15%) .. 200 200 200 200
Energia eléctrica ........... . 400 420 410 390
INgresos por comidas ..........ccceeveeennnien. 100.000 110.000 90.000 120.000

Con objeto de simplificar los calculos, supongamos que las compras de alimentos y los
ingresos por comidas se facturan con un tipo de IVA del 7% y los demas gastos cgn un
tipo del 16%.

Ademas de las operaciones corrientes antes indicadas, se han realizado las sigyientes
no corrientes:

« EI 15 de marzo de 2004, la empresa adquirié diverso mobiliario por 800 euros.
» El 1 de julio de 2004, se vendi6 un ordenador electrénico por 1.000 euros, hahien-
do sido su precio de adquisicion de 1.600 euros, y su amortizacion acumulada hasta
ese momento de 700 euros.
» El 12 de septiembre se realizé la adquisicion intracomunitaria de una vajilla prqce-
dente de Alemania, cuyo proveedor aleman la facturé en 500 euros.
» EI 20 de diciembre se llevo a cabo una adquisicion intracomunitaria de alimentos
procedentes de Francia, cuyo proveedor francés los facturé en 600 euro/s.

ESTUDIOS FINANCIEROS ntim. 261 -213 -



CONSULTAS PLANTEADAS AL ICAC |

José Luis Alvarez Carriazo y Javier Romano Aparicio

-214 -

ol

El tipo de IVA correspondiente a estas operaciones es del 16%, con excepcion d
alimentos que es del 7%.

El restaurante que regenta don Ricardo Romero, a cuya actividad econémica es|
cable el régimen simplificado del IVA, ha cumplido durante el afio 2003 los requisi
legalmente exigibles para estar acogido en 2004 a dicho régimen, pues:

» El sefior Romero, como sujeto pasivo del impuesto, es persona fisica.

« Solamente realiza la actividad econdmica de restauracion.

» Suvolumen de ingresos anuales en el conjunto de sus actividades no superd 450.00(

« Su volumen de compras en bienes y servicios para el conjunto de todas sus a
dades no superé los 300.000 euros.

* No tuvo mas de 10 personas empleadas.

* No ha quedado excluido de la aplicacion del régimen de estimacién objetiva
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.

SE PIDE:

1.°Contabilizar las operaciones corrientes de la empresa correspondientes a los ¢
trimestres del ejercicio.

2.°Célculo y contabilizacién de los ingresos a cuenta trimestrales.

3.°Contabilizacion de las operaciones no corrientes.

4.°Célculo de la cuota anual de régimen simplificado.

5.°Resultado de la declaracion-liquidacion final y contabilizacion de la misma.

6.°Ajustar la cuenta de ingresos, para que su saldo quede neto del IVA repercutid

7.°Calcular el beneficio econémico que obtiene este empresario en relacién con el
al estar acogido al régimen simplificado, en lugar de al régimen general.

NOTAS:

» Supongamos que todas las operaciones del periodo se efectian al contado.

e Los modulos del régimen especial simplificado del Impuesto sobre el Valor Afiadido, par
ejercicio de 2004, que establece la Orden HAC/3313/2003 de 28 de noviembre, corres
dientes a la:

Actividad: Restaurantes de dos tenedores.
Epigrafe IAE:  671.4

son los siguientes:

Cuota devengada

Médulo Definicion Unidad anual por unidad (€ )
1 Personal empleado Persona ................ 2.128,93
2 Potencia eléctrica Kw. contratado |... 107,07
3 Mesas Mesa ....ccoceeveenihn 119,67
4 Maquinas tipo «A» Mquina tipo «A» 170,06
5 Maquinas tipo «B» lquina tipo «B» 598,37
6 Importe total de las comisiones
por loterias EUro ...ccoeeveiei)e. 0,16

e los

apli-

tos

euros.

ctivi-

del

uatro

VA,

el
pon-

Cuota minima por operaciones corrientes: 13% de la cuota devengada por operaciones cprrieptes.

NOTA: La cuota resultante de la aplicacion de los signos o médulos anteriores incluye, en su caso, lajderiyada

de méaquinas de recreo tales como billar, futbolin, dardos, etc..., asi como de los expositores de cintés, vi

eos,

compact-disc, expendedores de bolas, etc..., maquinas de juegos infantiles, maquinas reproductoras dg compact-
disc y videos musicales, loterias y el servicio de uso de teléfono, siempre que se realicen con caractel accesorio

a la actividad principal.

ol
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Solucién:

La Resolucion de 20 de enero de 1997, del Presidente del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas por la que se desarrolla el tratamiento contable de los regimenes
especiales establecidos en el Impuesto sobre el Valor Afiadido y en el Impuesto General
Indirecto Canario, no resulta en la actualidad aplicable en su totalidad en relacién con
el régimen simplificado del IVAy el del IGIC, segln se indica en la respuesta a la gon-
sulta comentada.

Suinaplicabilidad parcial es debida a que, como resultado de las conclusiones a|las
que llego la Comisién interministerial para el estudio y propuesta de medidas sobye la
fiscalidad de las pequefias y medianas empresas, la Ley 66/1997, de 30 de diciembre,
de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden Social, establecié a partir de 1998 un
nuevo régimen simplificado en el Impuesto sobre el Valor Afiadido.

El Régimen simplificado del IVA trata deducir las obligaciones fiscales formales
de ciertos empresarios, personas fisicas, que ejercen determinadas actividades y gque no
rebasan diversas magnitudes econémicas.

Actualmente, desde el punto de vista fiscal, el régimen simplificado del Impuesto sobre
el Valor Afiadido esta regulado por:

» Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor afiadido.
TITULO IX, Capitulo II, articulos 122 y 123.

* Real Decreto 1624/1992, de 29 de diciembre, por el que se aprueba el Reglamento
del Impuesto sobre el Valor Afiadido.
TITULO VIII, Capitulo II, articulos 34 a 42.

La Orden HAC/3313/2003, de 28 de noviembre, desarrolla para el afio 2004 el régimen
especial simplificado del Impuesto sobre el Valor Afiadido, estableciendo las activ|da-
des o sectores de actividad a que es aplicable, siempre que cumplan ciertas condicio-
nes que se fijan expresamente, determinando los indices y médulos correspondientes y
dando las instrucciones para su aplicacién. Alos sujetos pasivos que retnan dichas cir-
cunstancias se les aplicara este régimen simplificado, salvo que renuncien al mismo en
la forma y plazos establecidos reglamentariamente.

En la nueva regulacion del régimen simplificadaldducibilidad de las cuotas sopor-
tadasen las adquisiciones de bienes y servicios practicarsergguiparaa la pre-
vista en el régimen general, aplicaAndose los indices y médulos exclusivamente |para
calcular de forma estimadadauota devengada por operaciones corrientespliva-
lente al IVA repercutido por dichas operaciones.

Los sujetos pasivos acogidos al régimen simplificado deberan llevar un libro registro
de facturas recibidas, en el que se anotaran las facturas y documentos relativod a las
adquisiciones e importaciones de bienes y servicios por los que se haya soportado o
satisfecho el IVA, y destinados a su utilizacion en las actividades por las que resulie de
aplicacion este régimen especial. Ademas, deberan conservar durante cuatro afips, en
general, tanto las facturas recibidas como las emitidas.

La respuesta del ICAC a la consulta que comentamos tratawdgizar el tratamien-
to contable del régimen simplificado, modificando la norma Primera de la Resolugion
del ICAC anteriormente indicada, relativa a su tratamiento contable. .
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1.°CONTABILIZAR LAS OPERACIONES CORRIENTES DE LAEMPRESA, CORRES-
PONDIENTES ALOS CUATRO TRIMESTRES DEL EJERCICIO

Por las compras de alimentos:

Primer trimestre:

21.400

Compras de alimentos (601)
(20.000 + 0,0 20.000)
a Tesoreria (57) 21.400

Segun la respuesta a la consulta comentadaEl impuesto
soportado por las operaciones corrientes relativas a bienes y
servicios afectados a la actividad, comprendidas en la nor-
mativa del tributo para el régimen simplificado, formara parte
del precio de adquisicion o coste de produccién de la mismas

X

Segundo trimestre:

23.540

Compras de alimentos (601)
(22.000 + 0,0 22.000)
a Tesoreria (57) 23.540

X

Tercer trimestre:

25.680

Compras de alimentos (601)
(24.000 + 0,0% 24.000)
a Tesoreria (57) 25.680

X

Cuarto trimestre:

37.450

Compras de alimentos (601)
(35.000 + 0,0% 35.000)
a Tesoreria (57) 37.450

X

Por los gastos del arrendamiento del local:

Primer trimestre:

4.176

Arendamientos y canones (621)
(3.600 + 0,16¢ 3.600)
a Hacienda Publica, acree-
dor por retenciones prac-

ticadas (4751) 540
(0,15x% 3.600)
a Tesoreria (57) 3.636
X ol
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Segundo trimestre:
4176 Arendamientos y canones (621)
(3.600 + 0,16 x 3.600)
a Hacienda Publica, acree-
dor por retenciones prac-
ticadas (4751) 540
(0,15x 3.600)
a Tesoreria (57) 3.636
X
Tercer trimestre:
4176 Arendamientos y canones (621)
(3.600 + 0,16¢ 3.600)
a Hacienda Publica, acree-
dor por retenciones prac-
ticadas (4751) 540
(0,15x 3.600)
a Tesoreria (57) 3.636
X
Cuarto trimestre:
4176 Arendamientos y canones (621)
(3.600 + 0,16¢ 3.600)
a Hacienda Publica, acree-
dor por retenciones prac-
ticadas (4751) 540
(0,15x 3.600)
a Tesoreria (57) 3.636
X
Por los servicios de la gestoria:
Primer trimestre:
232 Servicios de profesionales
independientes (623)
(200 + 0,16 200)
a Hacienda Publica, acree-
dor por retenciones prac-
ticadas (4751) 30
(0,15x 200)
a Tesoreria (57) 202
X
e
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Segundo trimestre:

232

Tercer trimestre:

232

Cuarto trimestre:

232

Primer trimestre:

464

Segundo trimestre:

Servicios de profesionales
independientes (623)
(200 + 0,16x 200)
a Hacienda publica, acree-
dor por retenciones prac-
ticadas (4751) 30
(0,15x 200)
a Tesoreria (57) 202
X
Servicios de profesionales
independientes (623)
(200 + 0,16x 200)
a Hacienda publica, acree-
dor por retenciones prac-
ticadas (4751) 30
(0,15x 200)
a Tesoreria (57) 202
X
Servicios de profesionales
independientes (623)
(200 + 0,16x 200)
a Hacienda publica, acree-
dor por retenciones prac-
ticadas (4751) 30
(0,15x 200)
a Tesoreria (57) 202
X
Por el consumo de energia eléctrica:
Suministros (628)
(400 + 0,16x 400)
a Tesoreria (57) 464
X
487,20 Suministros (628)
(420 + 0,16x 420)
a Tesoreria (57) 487,20
X il

-218 -

ESTUDIOS FINANCIEROS ntm. 261



CONSULTAS PLANTEADAS AL ICAC José Luis Alvarez Carriazo y Javier Romano Aparicio

e
Tercer trimestre:

475,60 Suministros (628)
(410 + 0,16x 410)

a Tesoreria (57) 475,60
X
Cuarto trimestre:
452,40 Suministros (628)
(390 + 0,16x 390)
a Tesoreria (57) 452,40
X

Por los ingresos del restaurante:
Primer trimestre:

107.000 Tesoreria (57)
(100.000 + 0,0% 100.000)
a Ingresos por comidas (70) 107.000

Segun la respuesta a la consulta comentezisEl impuesto

repercutido con motivo de la realizacién de las operaciones
comprendidas en el régimen simplificado, se registrara con-
juntamente con el importe del ingreso derivado de la opera-
cién, excepto por las operaciones excluidas de dicho régimen.

X

Segundo trimestre:

117.700 Tesoreria (57)
(110.000 + 0,0% 110.000)
a Ingresos por comidas (70) 17.700

X

Tercer trimestre:

96.300 Tesoreria (57)
(90.000 + 0,0% 90.000)
a Ingresos por comidas (70) 96.300

X

Cuarto trimestre:

128.400 Tesoreria (57)
(120.000 + 0,0% 120.000)
a Ingresos por comidas (70) 128.400

X ol
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2.2 CALCULO Y CONTABILIZACION DE LOS INGRESOS ACUENTATRIMESTRALES

Para el célculo dehgreso a cuentacorrespondiente a cada uno de los tres primerg
trimestres, los médulos e indices correctores aplicables inicialmente en cada pe

S
jodo

anual seran los correspondientes a los datos-base del sector de actividad referigos al

1 de enero de cada afio, en nuestro caso de 2004.
Datos-base a 1 de enero de 2004 e importes de los modulos correspondientes:

» Personal emplead@) ........ccccco....... 5 personas 2.128,93 = 10.644,65
* Potencia eléctrica ...............uvvvennn... 50 KW07,07 = 5.353,50
¢ MESAH2)...uuviririiiiiiieiiiiiieee e 12 mesakl 9,67 = 1.436,04
* MAquinas tipo «A%3)........cceeuveens 1 maquinal70,06 = 170,06
* Maquinas tipo «B%3)................... 1 maquira598,37 = 598,37

18.202,6Z&

(1) Se computa como personal empleado tanto el empresario (personal no asalariado), como los

cuatro trabajadores (personal asalariado).

(2) La unidad «mesa» se entendera referida a la susceptible de ser ocupada por cuatro pe
Las mesas de capacidad superior o inferior aumentaran o reduciran la cuantia del médulg
cable en la proporcién correspondiente.

En nuestro caso:  (104) + (4% 2) = 48 personas, equivalente a:
48 : 4 = 12 mesas (de cuatro personas).

sonas.
apli-

(3) El Real Decreto 2110 /1998, de 2 de octubre, aprueba el Reglamento de Maquinas Recreativas

y de Azar. Segln establece el mismo son:

* Magquinas de tipo «Ae recreativas son todas aquellas de mero pasatiempo o recreo que se

limitan a conceder al usuario un tiempo de uso o de juego, a cambio del precio de la g

arti-

da, sin que puedan conceder ningln tipo de premio en metalico, en especie o en forma de

puntos canjeables por objetos o dinero.
* Magquinas tipo «B son aquellas que, a cambio del precio de la partida, conceden al us

ua-

rio un tiempo de juego y, eventualmente, de acuerdo con el programa de juego, un premio

en metdlico.

El porcentaje del ingreso a cuenta trimestral, correspondiente a esta actividad, Restalirante

de dos tenedores, es del 4% calculado sobre la cuota anterior:
0,04x 18.202,62 = 728,18

Los ingresos a cuenta de los tres primeros trimestres deben realizarse durante los

vein-

te primeros dias naturales de los meses de abril, julio y octubre, utilizando el mofelo

310y dando lugar a los correspondientes asientos.
Por los ingresos a cuenta:
Primer trimestre:

728,10 Hacienda publicangresos a
cuenta régimen simplificado
IVA (473X)
a Tesoreria (57) 728,10

X ol
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Segundo trimestre:

728,10 Hacienda publicangresos a
cuenta régimen simplificado
IVA (473X)
a Tesoreria (57) 728,10

X

Tercer trimestre:

728,10 Hacienda publicéngresos a
cuenta régimen simplificado
IVA (473X)
a Tesoreria (57) 728,10

X

3.2 CONTABILIZACION DE LAS OPERACIONES NO CORRIENTES

15-03-2004

Compra de mobiliario:

800 Mobiliario
128 Hacienda publica, IVA sopor-
tado (472)
(0,16 800)
a Tesoreria (57) 928

Segun la respuesta a la consulta comenkddgsegundo parra-
fo) El impuesto soportado en operaciomasluidas del régi-
men simplificadg en cuanto resulte deducible de acuerdo con
la normativa del tributo, no formara parte del precio de adqui-
sicion o coste de produccion de los mismos».

La compra de activos fijos esta excluida del régimen simpli-
ficado.

01-07-2004

\enta de un ordenador:

700 Amortizacion acumulada del
inmovilizado material (282)
1.160 Tesoreria (57)
(1.000 + 0,16¢ 1.000)
a Equipos para procesos de

informacion (227) 1.600
a Hacienda publica, IVA
repercutido (477) 160

(0,16% 1.000)

a Beneficios procedentes del
inmovilizado material (771) 100
[1.000 — (1.600 — 700)]
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Segun la respuesta a la consulta comentaziaEl impuesto
repercutido con motivo de la realizacién de las operaciones
comprendidas en el régimen simplificado, se registrara con-
juntamente con el importe del ingreso derivado de la opera-
cién, excepto por las operaciones excluidas de dicho réginen
La venta de activos fijos esté excluida del régimen simplificado.

12-09-2004

Adquisicién intracomunitaria de una vajilla (activo fijo):

500 Vajillas (224)
80 Hacienda publica, IVA sopor-

tado (472)
a Tesoreria (57) 500
a Hacienda publica, IVA
repercutido (477) 80

Las adquisiciones intracomunitarias de activos fijos esténi-
dasdel régimen simplificado, tanto en el IVA soportado como
en el repercutido.

20-12-2004

Adquisicién intracomunitaria de alimentos:

642 Compras de alimentos
(600 + 0,07 600)
a Hacienda publica, IVA
repercutido (477) 42
a Tesoreria (57) 600
Las adquisiciones intracomunitarias de activos circulantes estan

excluidagdel régimen simplificado en lo relativo al IVA reper-
cutido (devengado), no en el soportado.

X
IVA soportado de dificil justificacion.

En el régimen simplificado, de taiota devengada por operaciones corriemedran
deducirse las cuotas reales soportadas o satisfechas por la adquisicién o import
de bienes y servicios, distintos de los activos fijos, destinados al desarrollo de la
vidad.

Ademas, sera deducible el 1 por 100 del importe de la cuota devengada (repe
da) por operaciones corrientes, en concepto de cuotas soportadas de dificil ju
cacion.

Por el importe de estas cuotas de dificil justificacion, no efectuaremos asiento, d
ciéndolo directamente de las cuotas devengadas por operaciones corrientes, para
lar la cuota derivada del régimen simplifica@enta 6371), constituyendo un menor
importe de la misma.

acion
acti-

cuti-
stifi-

edu-
calcu-

e

ESTUDIOS FINANCIEROS ntm. 261



CONSULTAS PLANTEADAS AL ICAC | José Luis Alvarez Carriazo y Javier Romano Aparicio

ol
4.° CALCULO DE LA CUOTA ANUAL DEL REGIMEN SIMPLIFICADO
El célculo de la cuota anual a ingresar del régimen simplificado puede resumirse, en
términos generales, en el siguiente esquema:
ESQUEMA DE LIQUIDACION DEL REGIMEN SIMPLIFICADO DE IVA
(Art. 123 de la Ley del IVA)
+ Cuotas devengadas por operaciones corrientes (estimacion).
(N.° de unidades de médulegsuota anual por unidad).
— Cuotas reales soportadas o satisfechas por operaciones corrientes.
(no de activos fijos).
— Cuotas soportadas de dificil justificacion.
(1% de las cuotas devengadas por operaciones corrientes).
= CUOTA DERIVADA DEL REGIMEN SIMPLIFICADO
(o cuota minima de la actividad, si ésta es mayor).
+ Cuotas devengadas por operaciones establecidas en la Ley del IVA en el articulg 123
Uno B). (1)
(adquisiciones intracomunitarias de bienes, adquisiciones con inversion del sujeto
pasivo, entregas de activos fijos materiales y las transmisiones de activos fijos inma-
teriales).
— cuotas soportadas o satisfechas por la adquisicién o importacion de activos fijos (menos
el porcentaje financiado con subvenciones). (2)
= CUOTAANUAL
— Ingresos a cuenta realizados durante el ejercicio.
(los tres primeros trimestres).
= RESULTADO LIQUIDACION ANUALAINGRESAR CUARTO TRIMESTRE
(1) Estas cuotas deberan reflejarse en la declaracion-liquidacién correspondiente al trimesire en
el que se haya devengado el tributo. No obstante, el sujeto pasivo podra liquidar tales cliotas
en la declaracion- liquidacion correspondiente al Gltimo periodo de liquidacion del ejercicio.
(2) Estas cuotas podran deducirse en la declaracion-liquidacion correspondiente al perioglo de
liquidacién en que se hayan soportado o satisfecho o en las sucesivas. No obstante, cudndo el
sujeto pasivo liquide en la declaracién-liquidacién del dltimo periodo del ejercicio las cudtas
de la nota (1) anterior, la deduccién de dichas cuotas no podra efectuarse en una declaracién-
liquidacion anterior a aquella en que se liquiden tales cuotas.
CALCULO DE LA CUOTA DERIVADA POR OPERACIONES CORRIENTES DEL
REGIMEN SIMPLIFICADO
Promedio de los médulos durante el afio 2004:
» Personal empleada) ................ 6,05 persona2.128,93 = 12.880,03
» Potencia eléctrica ...........cccunnn.... 50 Kw07,07 = 5.353,50
¢ MESAS ..ovviieiiiiiieeeieeee s 12 mesh$9,67 = 1.436,04
* MAQuinas tipo «A» ......ccccceveennne 1 maquina70,06 = 170,06
« Maquina tipo «B» ........cceceveenien. 1 méaquing98,37 = 598,37
20.438,0Ge
(1) Se toma una base anual de 1.800 horas de trabajo.
El empleado de 18 afios trabajé 450 h, o sea el 25% de la jornada anual de 1.80/0 h.
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Ademas, por tener menos de 19 afios se computan sus horas de trabajo al 60%.
Por tanto: 0,2% 0,60 = 0,15

Los empleados que trabajan 810 h, se computan al 45% de la jornada anual de 1.800 h.
Por tanto: 0,45 cada uno de ellos.

El médulo total por personal empleado sera:

1 (titular) + 4 (empleados jornada completa)*Q,15 (empleado de 18 afios) * @,45
(dos empleados de 810 h) = 6,05

La cuota derivada del Régimen simplificadera la mayor de las dos siguientes:

A) Cuota devengada por operaciones COrrientes ...........ccoccveeeeenn. 20.438
(segun médulos)
MENOS: Cuotas soportadas por operaciones corrientes:

» Cuotas soportadas (realég) .............cccccoueeee 9.803,20
* 1% de dificil justificacién0,01x 20.438)........ 204,38
(10.007, 58)
DIFERENCIA ..o 10.430, 4=

B) Cuota minima:

(Para esta actividad la cuota minima es del 13% de la cuota devengada por opera-
ciones corrientes)

(0,13% 20.438) ....cveeeeeeeeeeeereeeen 2.656, 94

Por ser esta Ultima cuota inferior a la anteriormente calculada, segun los médulos y|cuo-
tas realmente soportadasgvalece la primera de 10.430, 42 eurospmocuota deri-
vada del Régimen simplificado.

(1) 1.400+1.540+1.680 + 2.450 + 576 + 32x 4 + 64 +67,20 + 65,60 + 62,40 + 42:803,20.

CALCULO DE LA CUOTAANUAL

Cuota devengada del Régimen simplificado .............cccceevvrnnee. 10.430,42
+ Cuota devengada por adquisiciones intracomunitdnas
(80 +42) c.uviiiieeee et 122
+ Cuota devengada por entrega de activos fijos................... 160
MENOS:
— IVA deducible por la adquisicion de activos fija3
(128 +80) c.veeevieseeesiieesieesre e see e (208)
CUOTAANUAL ..o 10.504,42

(1) El empresario ha optado por liquidar estas cuotas y aplicar esta deduccion en la Ultima decla-
racion-liquidacion del ejercicio.
o
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5. RESULTADO DE LA DECLARACION-LIQUIDACION FINAL Y CONTABILIZA-
CION DE LA MISMA

CUOLA @NUAD .....vieiiiiiccee e 10.504,42
MENOS:

Ingresos a cuenta del ejercicio, en los tres primeros trimestres

(B3 728,10) ettt ettt bbb (2.184,30)
RESULTADO DECLARACION CUARTO TRIMESTRE ......... 8.320,12¢

La declaracion-liquidacion final se presentara durante los treinta primeros dias del
de enero del afio siguiente, en nuestro ejemplo de 2005, cumplimentando el mg
311, debiendo presentarse conjuntamente con ella la declaracién resumen anua
modelo 390.

31-12-2004

10.430,42 Régimen simplificado, IVA
(6371)
282 Hacienda publica, IVA reper-
cutido (477)
(160 + 80 + 42)
a Hacienda Publica, IVA
soportado (472) 208
(128 + 80)
a Hacienda publica, Ingresos
a cuenta régimen simplifi-
cado IVA(473X) 2.184,30
a Hacienda publica, acree-
dor por régimen simplifi-
cado (475X) 8.320,12

Segun la respuesta a la consulta comentedlaAl final de
cada periodo de liquidacién, la cuota derivada del régimen
simplificado se contabilizara como un gasto, para lo que se
podra emplear la cuenta a que se refiere la norma octava de
la Resolucién de 20 de enero de 1995 refiere a la cuen-

ta 6371).

Por el ingreso del resultado de la declaracion:

8.320,12 Hacienda publica, acreedor por
régimen simplificado (475)
a Tesoreria (57) 8.320,12

X

ol
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6.° AJUSTAR LA CUENTA DE INGRESOS, PARA QUE SU SALDO QUEDE NETO DEL
IVAREPERCUTIDO

31-12-2004

29.400 Ingresos por comidas (70)
a Régimen simplificado,
IVA (6371) 29.400

Total de ingresos por comidas:
100.000 + 110.000 + 90.000 + 120.000 = 420000
IVA repercutido sobre ingresos:
0,07x 420.000 = 29.40€

Segun la respuesta a la consulta comen&dgsegundo parra-

fo). Con objeto de formular las cuentas anuales, el importe
que debe figurar en las partidas correspondientes a los ingre-
sos de la cuenta de pérdidas y ganancias, se inahgita del
impuesto repercutidpajustandose la cifra de ingresos por
dicho importe, pudiéndose emplear como contrapartida la
cuenta a que se refiere la norma octava de la Resolucion de
20 de enero de 1997se refiere a la cuenta 6371).

X

7.2 CALCULAR EL BENEFICIO ECONOMICO QUE OBTIENE ESTE EMPRESARIO
EN RELACION CON EL IVA, AL ESTAR ACOGIDO AL REGIMEN SIMPLIFICADO,
EN LUGAR DE AL REGIMEN GENERAL

La diferencia fundamental en la liquidacion del IVA, en ambos regimenes, consiste
en que en el régimen general se considera etdghnente repercutidoy en el régi-
men simplificado unastimaciéndel mismo (cuotdevengada por operaciones corrien-
teg, con un importe minimo de iota derivada del régimen simplificado.

En nuestro ejemplo el IVAepercutido real asciende a:
29.400 (cuenta 70) + 282 (cuenta 4729:682€

y el IVA estimadoen el régimen simplificado, més el real considerado en la liquida-
cién del mismo:

20.438 (estimado) + 282 (real cuenta 4720 20€
El IVA soportadose considera por su importe real en ambos regimenes:
9.803,20 (mayor valor de las cuentas de gastos) + 208 (cuenta UTP)LE,20=

Ademas, se ha de tener en cuenta que al IVAreal soportado en el régimen simplifica-
do se le afiade, en concepto de cuotas de dificil justificacion (1 por 100), un importe
de 204,38.

ol
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Por tanto, ebeneficio econdmicabtenido en el régimen simplificado, al considerar en
su liquidacion un IVAepercutido estimado inferial IVA realmente repercutides:

29.682 — 20.720 + 204,389%:166,38<
El IVA a ingresar en alégimen generalhubiera sido:

Repercutido real — Soportado real
29.682 — 10.011,20 = 19.670,80

y el aingresar en eégimen simplificado:

Ingresos a cuenta + Liquidacion final
2.184,30 + 8.320,12 = 10.504,¢2
Diferencia=19.670,80 — 10.504,42%:166,38

El efecto del impuesto hubiera sido neutro si el empresario hubiera ingresado la gife-
rencia entre el IVA realmente recaudado (repercutido), 2€682!| realmente sopor-
tado, 10.011,2€, o sea 19.670,88.

Con el régimen simplificado solamente se va a ingresar 10.584 @@ tanto se ha
ahorrado un ingreso @#166,38€, importe este que constituye Iseneficio econo-
mico por acogerse a este Régimen especial simplificado.

BOICAC num. 56, diciembre de 2003Consulta 3

SUMARIO:

Sobre el tratamiento contable de ciertos gastos realizados por una sociedad antes del inicio
de su actividad.

Respuesta:

El Plan General de Contabilidad, aprobado mediante Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciem-
bre, define los gastos de primer establecimiento como los «necesarios hasta que la empresa inicie s
actividad productiva, al establecerse aquélla o con motivo de ampliaciones de su capacidad». En par:
ticular, en la norma de valoracién 6.2 contenida en la quinta parte del Plan General de Contabilidad, se
detallan una serie de gastos que debe tener la citada calificacion, asi, se citan: «honorarios, gastos ¢
viaje y otros para estudios previos de naturaleza técnica y econdmica; publicidad de lanzamiento; cap-
tacién, adiestramiento y distribucion de personal, etc., ocasionados con motivo del establecimiento.

De acuerdo con lo anterior, los gastos de primer establecimiento son los originados por ope-
raciones de naturaleza técnica y econoémica, previas al inicio de la actividad de la empresa o con
motivo de ampliaciones de capacidad de la misma, debiéndose cumplir para su activacion las siguien-
tes circunstancias:
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« Sélo deben figurar en el activo del balance en la medida que tengan una proyeccién eco-
némica futura.

< Deben tener el caracter de necesarios para el inicio de la actividad.

« Suimporte no pueda imputarse directa o indirectamente a la produccion de bienes o servi-
cios concretos sino que deben estar referidos a la empresa en su totalidad.

Por lo que respecta a la amortizacion, la normativa contable establece el plazo maximo de
cinco afios, debiéndose realizar ésta de manera sistematica. Por tanto, una vez que se ha producic
la contabilizacion de dichos gastos, que dada su naturaleza se producira en el ejercicio de inicio de
la actividad, y al amparo del principio de correlacion entre ingresos y gastos, deberdn sanearse a
medida que contribuyan a la obtencion de ingresos en un plazo no superior a cinco afios.

T
EJEMPLO:

Un grupo de inversores decide la constitucion de una sociedad cuya actividad sera la
adquisicion y posterior explotacion de un campo de golf. El importe de la operacion se
cifra en 3.000.000 de euros, cuantia que compone la cifra de capital social (3.000 gccio-
nes de 1.000 euros de valor nominal). Los accionistas entregan todo el importe suscri-
to en la cuenta bancaria al efecto en los primeros dias del mes de mayo del afio 20X4.
El 10 de mayo del mismo afio se hace entrega al notario de 70.000 euros en concepto
de anticipo de los gastos de constitucion.

A primeros del mes junio del afio 20X4 se adquiere el campo de golf por valoln de
2.600.000 euros. Las construcciones accesorias al mismo (incluidas en el precio gnte-
rior) tienen un valor de 200.000 euros. La vida (til de las construcciones y del campo
de golf se estima en 40 afios, con respecto a este Ultimo se calcula un valor residual de
400.000 euros.

El dia 15 de junio de 20X4 se inscribe en el Registro Mercantil la escritura de constitucion
de la sociedad y unos dias mas tarde se recibe la liquidacion del Notario que presgnta el
siguiente detalle y se adjunta un talon a favor de la sociedad por importe de 11.000 euros.

Liquidacion ITP .....ccceeviireeciie e ihs 30.000
Honorarios Notaria .... 20.00D
Gastos de Registro .... 5.000
Gastos de GeStOra .....ccvvvveereeeescieeesiieeesseee s 4.000
TOTAL i) 59.000

En la misma fecha se contratan los servicios de una empresa, la cual se encarga de la
seleccidén y formacion del personal necesario. El importe que factura esta emprega es
de 8.000 euros que se abonan con talén bancario.

SE PIDE Principales anotaciones y comentarios sobre las operaciones anteriores|si la
sociedad comienza su actividad regular el 1 de julio. e
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e
Solucién:

Inicio del mes de mayo

Las aportaciones que se reciben antes de la inscripcién de la sociedad en el Registro
Mercantil se contabilizan como una deuda con los accionistas en tanto la sociedad por
analogia a lo establecido en la Consulta 7 del BOICAC num. 37 sobre la fecha en que

debe contabilizarse una ampliacién del capital:

3.000.000 Bancos, c/c a la vista (572)
a Deudas a corto plazo con
accionistas (521) 3.000.000

10 de mayo

Por la entrega al notario de la provisién de fondos para atender los diferentes gastos
relacionados con la constitucién de la sociedad:

70.000  Anticipos a acreedores por
prestacion de servicios (417)
a Bancos, c/c alavist®72) 70.000

X

Inicio del mes de junio

Por la adquisicion del campo de golf y de las construcciones anejas al mismo:

2.400.000 Terrenog bienes naturales,
campo de golf (220)
200.000 Construcciones (221)
a Bancos, c/c a la vista (572p.600.000

X

15 de junio

Por la liquidacion recibida del notario:

59.000 Servicios exteriores (62)
11.000 Bancos, c/c a la vista (572)
a Anticipos a acreedores
por prestaciones de servi-
cios (417) 70.000

X

Por la campafia de seleccién y formacién de personal necesario para la actividad|de la
empresa:

8.000 Servicios exteriores (62)
a Bancos, c/c alavista (572) 8.000

X

ol
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31 de diciembre

En cuanto al tratamiento de los Gastos de primer establecimiento (Subgrupo 20 del
PGC), el Plan General de Contabilidad parece inclinarse por su amortizaciéon en varios
ejercicios, con un maximo de cinco afios, para cumplir el principio de correlacion de
gastos e ingresos, aunque también cabe la posibilidad de dejarlo como gastos de el afio

actual, en cuyo caso no hay que hacer ningln asiento.

Sin embargo, si se opta por la alternativa de su amortizacién en varios ejercicios —syipon-
gamos cinco afos- en primer lugar procede la activacion de estos gastos teniendo en cuen-

ta que aquellos que son de naturaleza juridica iran a la cBastas de constitucion
(200)y los de naturaleza econémica a la cu@wstos de primer establecimiento (201)

59.000

8.000

Por la amortizacion del ejercicio actual (6 meses):

6.700

Por la amortizacién del inmovilizado material:

Campo de golff(2.400.000 — 400.000) / 406/12] ............. 50.000
Construccioneg200.000/40¢ 6 /12) ....cccuvvvverrrereeeeeereeeenns 2.500
TOTAL ¢ttt 52.500
52.500 Amortizacion del inmoviliza-

Gastos de constitucion (200)
a Incorporacion al activo
de gastos de estableci-
miento (730) 59.000

X

Gastos de primer estableci-
miento (201)
a Incorporacién al activo
de gastos de estableci-
miento (730) 8.000

X

Amortizacion de gastos de
establecimiento (680)
a Gastos de constitucion (200) 5.900
(59.000/5x 6 /12)
a Gastos de primer estable-
cimiento (201) 800
(8.000/5x 6/12)

X

do material (682)
a Amortizaciéon acumula-
da del inmovilizado ma-
terial (282) 52.500
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ENUNCIADO

La sociedad anénima «MAR», fundada en el afio 1990, ofrece a 31-12-2002 la siguiente infor-
macioén sobre su situacion patrimonial.

1. Se constituy6 con un capital de 150.80(@cciones de 108 nominales).

En el afio 2000 realizé una ampliacion de capital emitiendo, al 110%, 1.000 nuevas acciones
del mismo valor nominal que la serie anterior, solicitando el desembolso minimo legal. Recientemente
reclamo a los accionistas un dividendo pasivo por la tercera parte de la deuda pendiente, que se har
efectivo en enero de 2003.

2. Entre sus inversiones financieras cuenta con 200 acciones de «RIO, S.AS demid
nales, adquiridas por 3.0€0

3. Por otra parte, tiene 300 obligaciones d€ B®minales de la misma sociedad, por las que
desembols6 16.008 el 1 de octubre del presente ejercicio. Estos titulos fueron emitidos el 1 de
mayo de 2001 al 95% para ser reembolsados a la par, fijando los intereses en un 4% anual, pagade
ros por vencido.

Al cierre del ejercicio el valor de cotizacion de los titulos era del 106% vy la cotizacion media
del dltimo trimestre del 107%.

4. En noviembre, y cumpliendo escrupulosamente los requisitos que se establecen en el articu-
lo 216 del TRLSA repartio un dividendo a cuenta de 2600

5. Posee una autocartera por el importe maximo legal, teniendo en cuenta que «MAR» no coti-
za en ninglin mercado. El importe total de las sucesivas adquisiciones asciende 4 ,38.800
pliendo la sociedad en todo momento los requisitos establecidos en el articulo 75 del TRLSA.

6. «xMAR» contrato el 1-2-2000 por un periodo de 3 afios en régimen de arrendamiento finan-
ciero unos equipos valorados en 15.808iendo el valor de la opcién de compra 2.000, las cuotas
mensuales pagaderas por vencido y los intereses totales d€ 188@onoce que los intereses se
imputan linealmente a resultados. La vida Util de los equipos es de 5 afios.
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7. «<MAR» tiene una deuda con proveedores en moneda extranjera por la compra de mercan-
cias en 1.500 u.m., al cambio de 136l dia de la operacién. Al cierre del ejercicio el cambio esta-
baal2%.

8. Otros elementos que completan su situacién patrimonial a la fecha antes mencionada:
Construcciones, 40.000; Reserva legal, 46.000; Terrenos, 80.000; Remuneraciones pendientes di
pago, 700; Amortizacion acumulada de inmovilizado material, 3.500; Existencias, 50.000; Maquinaria,
35.000; Gastos anticipados, 200; Clientes, 11.000; Gastos I+D, 1.500; Hacienda publica, acreedor
por conceptos fiscales, 8.000; Amortizacién acumulada inmovilizado inmaterial (Gastos 1+D), 350;
Mobiliario, 13.000; Reservas voluntarias, 20.000; Proveedores, 12.000; Pérdidas y ganancias
(acreedor), 42.000; Efectos a cobrar, 16.000; Tesoreria... (por diferencia).

1s. Por su parte, la Sociedad Andnima «SALADA», que comenzd a funcionar en 1996 con un
capital de 600.008 (nominal 60€), muestra a 31-12-2002 la siguiente situacién patri-
monial:

Instalaciones, 80.000; Equipos para el proceso de informacion, 40.000; Fianzas constitui-
das, 8.500; Construcciones, 180.000; Clientes, 25.000; Proveedores, 14.000; Efectos a
pagar, 19.000; Reserva voluntaria, 3.000; Maquinaria, 75.000; Existencias, 55.000; Deudores,
15.000; Mobiliario, 20.000; Elementos de transporte, 60.000; Otro inmovilizado material,
120.000; Créditos a I/p, 30.000; Amortizacion acumulada inmovilizado material, 65.000;
Hacienda Publica, acreedor por conceptos fiscales, 6.200; Pérdidas y ganancias (acreedor),
70.000; Tesoreria (por diferencia).

2s. «SALADA> tiene el capital totalmente desembolsado y la reserva legal en la mitad del
minimo legal exigido.

3s. Posee una participacion en «<MAR, S.A.» que inicialmente fue de un 1%, por la que desem-
bolsé en su dia 1.86®. En la ampliacidn de capital que realiz6 aquélla aplic6 totalmen-
te sus derechos de suscripcion y aumenté ademas su participacién hasta un 1,8%, pagan
do por cada derecho necesario el doble de su valor de coste.

Operaciones realizadas en el ejercicio 2003:

» Los accionistas desembolsan integramente el dividendo pasivo exigido.
« EI 1 de febrero ejerce la opcién de compra.

* Reparte el beneficio del ejercicio teniendo en cuenta las normas legales y estatutarias, acor-
dando 10.00& para reserva estatutaria y el resto a partes iguales a reserva voluntaria y
remanente.

» Cancela la deuda con el proveedor extranjero estando el cambio& 1,20
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En el mes de junio y después de largas conversaciones entre «<xMAR» y «SALADA», las jun-
tas de accionistas de ambas sociedades acuerdan la disolucion de «MAR», para pasar a formar part
de «SALADA», quien valora el patrimonio adquirido en 50000(Previamente se habian solici-
tado los desembolsos pendientes en «<MAR»).

SE PIDE:

« Balance de situacion de «sMAR» a 31-12-2002 con las aclaraciones oportunas.

< Balance de situacion de «SALADA» a 31-12-2002 con las aclaraciones oportunas.
« Operaciones que se deducen del enunciado en 2003.

e Célculo del neto patrimonial de «MAR».

» Disolucion de «MAR».

* Anotaciones contables de la compra de «MAR» por «SALADA».

SOLUCION

NoTaPreEvVIA. No se han tenido en cuenta las incidencias tributarias en la resolucién. Tampoco se ha
diferenciado entre el corto y el largo plazo, al no aportar informacién suficiente el enun-
ciado para delimitar correctamente esta cuestion.

I. BALANCE DE SITUACION DE «MAR, S.A.» A 31-12-2002

1. El capital de la constitucion de «MAR, S.A.» fue de 1568)G6rmado por 1.500 acciones de
100€ de valor nominal. Como en el afio 2000 ha aumentado su capital emitiendo 1.000 nuevas acciones
con el mismo valor nominal de 160 el capital de la sociedad después de la ampliacion ascenderd a:

Capital social = 150.000 + 1.000 acs.100 v. n. =250.000

Puesto que la ampliacion se realiz6é con un valor de emision del 110%, en el pasivo tiene que
aparecer la cuenta que recoja la correspondiente prima de emision del 10%:

Prima de emisién de accionesl0%x 1.000 accx 100 v. n. =10.000
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En la ampliacién de capital se solicitd el desembolso minimo legal. La normativa de socie-
dades andnimas establece que el capital debe desembolsarse al menos en un 25% del nominal ¢
cada una de las acciones (art. 12 del TRLSA) y que la prima debe satisfacerse integramente en e
momento de la constitucién (art. 47.3 del TRLSA), con lo cual tras el aumento de capital quedaba
pendiente de exigir un 75% del valor nominal. Como posteriormente al aumento de capital, y antes
del cierre del ejercicio 2002, se ha solicitado una tercera parte de esa deuda pendiente para que ¢
haga efectiva en enero de 2003, en el balance a 31 de diciembre de 2002 debe figurar la rubrice
«Accionistas por desembolsos exigidos» recogiendo un 25% del valor nominal de los titulos de la
ampliacion. El resto del desembolso puede deducirse que continla pendiente de exigir al cierre del
ejercicio 2002, luego debe aparecer consignada en el activo como «Accionistas por desembolsos nc
exigidos» una cantidad que suponga 2/3 del dividendo pasivo pendiente o, lo que es lo mismo, un
50% del nominal de la ampliacion.

Accionistas por desembolsos exigidos.000 accx 100 v.n.x 75%x 1/3 =25.000

Accionistas por desembolsos no exigidds000 accx 100 v.n.x 75%x 2/3 =50.000

Al haberse efectuado la ampliacién de capital con la contrapartida de aportaciones dinerarias,
no pueden existir dividendos pasivos correspondientes al capital emitido en la constitucion (el art.
154.2 del TRLSA permite una cantidad pendiente de desembolso que no exceda del 3%).

2. Por la adquisicion de la participacion en el capital de la sociedad «RIO, S.A.», en el activo
figurard la cuenta correspondiente valorada al precio de adquisicion de las 200 acciones (Norma de
Valoracion 8.2 del PGC).

Inversiones financieras acciones «RiO» = 3.000

3. De acuerdo con la Norma de Valoracion 8.2 del PGC, para determinar el precio de adquisi-
cion de los titulos de renta fija que ha adquirido del importe satisfecho, &.6@0ra que mino-
rar los intereses explicitos devengados y no vencidos existentes en la fecha de adquisicién, el 1 de
octubre de 2002. Dichos intereses han de corresponder a un periodo de 5 meses, que es el tiemf
transcurrido desde el Gltimo pago de intereses, realizado el 1 de mayo de 2002, hasta la fecha dt
adquisicién. Por lo tanto, conociendo que el tipo de interés aplicable es de un 4% anual:

Inversiones financieras VRF «RiG» 16.000 — 300 titulos 50 v. n.x 4% x 5/12 =15.750

Asimismo, a cierre de ejercicio, figurardn en el Balance de Situacion los intereses explicitos
devengados y no vencidos desde el 1 de mayo hasta el 31 de diciembre, es decir, de 8 meses.

Intereses a c/p VRE 300 titulos< 50 v. n.x 4% x 8/12 =400
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Puesto que el enunciado no facilita informacion en el sentido de que pueda conocerse con
certeza la fecha de reembolso de las obligaciones, no se ha procedido a periodificar los intereses
implicitos.

En consonancia con la Norma de Valoracion 8.2 del PGC, el valor de mercado a cierre del ejer-
cicio de estos titulos es del 106% del valor nominal, ya que éste es el menor valor entre la cotiza-
cion del dia de cierre y la cotizacién media del dltimo trimestre. Como puede observarse a la luz de
los datos que hemos obtenido, la cifra resultante de sumar el precio de adquisicion de la inversion
en valores de renta fija mas los intereses devengados y no vencidos a cierre de ejercicio de diche
inversién, ofrece una cifra que excede del valor de mercado de los titulos en la misma fecha, moti-
vo por el cual se habra tenido que dotar la oportuna provision por depreciacién por la diferencia.

Provision por depreciacion inversiones financieras VRF «R¥0$15.750 + 400) —
—106%x 300% 50 =250

4. De acuerdo con esta informacion, a cierre de ejercicio luce en el pasivo, minorando los fon-
dos propios, el dividendo a cuenta que se ha repartido, por el importe d€ 2di@se entiende
que habra sido oportunamente satisfecho antes de cerrar el ejercicio.

Dividendo activo a cuenta = 2.500

5. Las acciones de «MAR» no cotizan en ningln mercado, y todas tienen igual valor nomi-
nal. Por ello, y teniendo en cuenta el importe maximo legal de la autocartera que establece el
articulo 75 del TRLSA, el nimero de acciones propias que ha adquirido asciende al 10% de las
acciones que integran el capital, entendiendo que debemos considerar la cifra posterior a la amplia-
cidn, ante la ausencia en el supuesto de datos sobre fechas de adquisicién. Como se ha indicad
anteriormente, el nimero de acciones que conforman el capital de «<MAR» es de 2.500, todas
ellas de 10& de valor nominal, por lo que la autocartera estara formada por 250 titulos de 100
€ nominales. Aplicando la Norma de Valoracién 10.2 del PGC, estas acciones propias se encuen-
tran valoradas por el precio de adquisicion, 36©€0dato facilitado por el enunciado. Puesto
gue se cumplen todos los requisitos del TRLSA, en el pasivo aparecera la oportuna reserva indis-
ponible por el mismo importe.

Acciones propias en situaciones especiales = 36.000

Reserva para acciones propias = 36.000

Hay que mencionar que las acciones que forman parte de esta autocartera han de pertene
cer a la serie de titulos emitida en la constitucién de la sociedad, puesto que uno de los requisi-
tos legales para la adquisicion derivativa es que las acciones se encuentren integramente desernr
bolsadas.
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6. Ciertamente, el hecho de que la operacién no siga un criterio financiero dificulta la inter-
pretacion de este apartado, puesto que atendiendo al literal podria entenderse que las cuotas del co
trato de arrendamiento financiero son iguales y que la carga financiera de cada cuota es siempre I
misma (y como consecuencia, la amortizacion del principal es invariante en cada cuota). Entendemos
gue el enunciado pretende plantear sencillamente una simplificacién en los calculos, aun alejando-
se de la racionalidad convencional de la operacion o de la interpretacion ortodoxa de la normativa
contable, intentando quiza evitar operaciones matematicas a la hora de resolver este apartado de
supuesto.

En consecuencia, de cara al Balance de Situacion, tendremos, en primer término, la cuenta de
inmovilizado inmaterial, que recoge el valor de contado del bien, 1&.06@mpliendo oportuna-
mente la Norma de Valoracion 5.2 del PGC y la Resolucién del ICAC de 21-01-1992 sobre valora-
cion del inmovilizado inmaterial.

Derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento financiero = 15.000

Puesto que las cuotas son mensuales, y la duracién del contrato abarca 3 afios, el niUmerc
de cuotas mensuales sera en total de 36, que suponemos de igual importe. La cuota neta de es
contrato de arrendamiento financiero puede calcularse a partir de los datos proporcionados por
el enunciado. El valor de contado del bien es de 15008 carga financiera total de la opera-
cién asciende a 1.8@®y la opcion de compra, que entendemos que se ejerce junto a la Ultima
cuota, es de 2.008. Por lo tanto, cada una de las 36 cuotas mensuales debe ser del siguiente
importe.

Cuota mensuat (15.000 + 1.800 — 2.000) / 36 = 411,11

A cierre del ejercicio 2002, la deuda con los acreedores por el conttetsihgcorrespon-
derd a 2 cuotas (ya que si son pospagables, del total de 36 cuotas mensuales se han satisfecho
durante el ejercicio 2000, asi como una mensual durante cada uno de los ejercicios 2001 y 2002),
mas el importe de la opcién de compra.

Acreedores por leasirg2x 411,11 + 2.000 2.822,22

Con el «criterio lineal» (y no financiero) de imputacion de intereses que aplica esta sociedad,
de un total de 36 meses de duracion del contrato durante los cuales se ha de distribuir la carga finan
ciera plurianual, han transcurrido 35 meses, por lo cual a cierre del ejercicio 2002 quedara pendien-
te de imputar a resultados un mes de gasto financiero.

Gastos por intereses diferidesl.800 / 36 50
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De cara a la amortizacion de los derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento financie-
ro, la vida util es de 5 afios. Como el contrattedsingse acuerda a partir de 1 de febrero de 2000, a
cierre del ejercicio 2002 se han amortizado 35 meses, luego la amortizacién acumulada sera de:

Amortizacion acumulada inmov. inmaterial (leasirg)5.000x 35/ (5% 12) =8.750

7. A cierre de ejercicio, la deuda con proveedores en moneda extranjera (se supone que dis-
tinta de la deuda con proveedores en moneda nacional, consignada pogl2adsaldo facili-
ta el ejercicio) asciende a 1.500 unidades en moneda extranjera. Su conversién a euros se realizar
en funcién del tipo de cambio en esa fecha (Norma de Valoracién 14.2), que essl@.ty250r
lo cual aparecera consignado en el pasivo del balance el siguiente resultado:

Proveedores, moneda extranjerd .500x 1,25 =1.875

Puesto que el tipo de cambio era de £380m. en el momento de realizaciéon de la opera-
cion, en la fecha de cierre de ejercicio habra de figurar en el pasivo del balance, como un ingreso a
distribuir en varios ejercicios, una diferencia positiva que recoge la variaciéon entre ambos tipos de
cambio, aplicada a la deuda en moneda extranjera existente en dicha fecha.

Diferencias positivas en moneda extranjera.500x (1,30 — 1,25) 5

8. Situamos en el Balance de Situacion a 31 de diciembre de 2002 el resto de cuentas cuyo
saldo proporciona el enunciado. El saldo de tesoreria se establece a partir de la diferencia entre e
total de saldos acreedores y el total de los restantes saldos deudores.

BALANCE DE SITUACION DE «MAR, S.A.» A 31-12-2002

Activo Saldo Pasivo Saldo
(1) | Acctas. desembolsos no exigidos .......... 50.000 (1) | Capital SOCIal ...ccoerereeriieiiiieeceee 250.000
(8) | GaStOS IHD ....ovveveieciciecee b 1.500 (1) | Prima de emision de acciones ...........\.... 10.000
(8) | (=) AAIl = Gastos I+D .....cccovvevriinnnd (350) (8)| Reservalegal ......cccoveneennviniennn e, 46.000
(6) || Dchos. s/hienes rég. arrend. fro. ............. 15.000 (5) | Reserva para acciones propias ................ 36.000
(6) | (=) AAIl = 1easing......c.cccevevvrerereinennds (8.750)/ (8)| Reservas voluntarias ........c.ccccoceeeneencdene, 20.000
(8) || CONSLIUCCIONES .....ecvveeveieirieiiie e 40.000 (8) | Pérdidas y ganancias (bfcio.) ................ 42.000
(8) | Terrenosy bienes naturales .................. 80.000(4) | (-) Dividendo a. a cuenta .........c.cc.ce.e.hee (2.500)
(8) | MaqUINaria ......ccccovevreiiiirireseceen 35.000 (7)|| Diferencias positivas m. €. .......c.ccoce.e.ev. 75
(8) || Mobiliario ......cccvvevierievieiievevececie e 13.000, (6) | Acreedores poleasing.........cccccceeererenel 2.822,22
8) | () Amort. acum. inmov. material .......... (3.500) (8)|| Proveedores ........ccccoeeeireieneninennebenen 12.000
(6) | Gastos por intereses diferidos ...........l.... 50 (7)|| Proveedores, moneda extranjera ............. 1.875
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Activo Saldo Pasivo Saldo

(1) | Accionistas desembolsos exigidos ......... 25.000 (8) | Hda. pub., acreedor por c.f. .......cccoeuife. 8.000
(8) || EXIStENCIAS ..vovvevververveireececese e 50.000 (8) | Remuneraciones ptes. de pago .............. 700
(8) | ClIeNntes ..vvvvevveieieieiereieee e 11.000

(8) | Efectos acobrar .......ccccoevevvviviiviiniinndnn, 16.000

(5) | Acciones propias situaciones esp. .....\.... 36.000

(@) | I. F. acciones «RIO, S.AA» w..ocovvevrevinl., 3.000

(3) | IFVRF «RIO, SA» oo, 15.750

(3) | Interesesac/p VRF .....cccoovnvivniinncdin. 400

@) | () Prov. deprec. IFVRF «RIO» ............. (250)

TESOIEIMA woveiveeeceieee e 47.922,22
(8) | Gastos anticipados .........c.ccocvveerierndinn 200
Total ACtIVO ...oovevveeiieirieiieen) 426.972,22 Total Pasivo ......cccceevevveveencbinen, 426.972,22

En el margen se ha indicado el apartado correspondiente del enunciado de donde se deduce el saldo.

Il. BALANCE DE SITUACION DE «SALADA, S.A.» A 31-12-2002

1s. El capital social de «<SALADA» asciende a 600808iendo el valor nominal de cada
titulo de 60<, por lo que dicho capital esta formado por 10.000 acciones.

Asimismo, se procede a ubicar en el Balance de Situacion las cuentas cuyo saldo nos propor-
ciona el enunciado, calculandose la tesoreria por diferencia una vez que se hayan analizado las res
tantes operaciones con incidencia sobre el balance.

2s. Respecto a este apartado, hay que comentar dos aspectos diferenciados. En primer lugal
no existen dividendos pasivos pendientes y, en segundo término, la reserva legal esta en la mitad de
minimo legal (que seria el 20% del capital, art. 214 del TRLSA), luego el saldo de la reserva legal
alcanza un 10% de los 600.08@lel capital social.

Reserva lega+ 10%x 600.000 =60.000

3s. La participacion inicial de «<SALADA» en «MAR, S.A.» inicialmente fue del 1% del capi-
tal que tenia en ese momento, es decir, el 1% de 1.500 acciones, con lo cual en la cartera de valore
de «SALADA» figuraban 15 acciones valoradas en 16300

En la ampliacion de capital, «<SALADA» aument6 su participacion hasta un 1,8% del nuevo
capital de «<MAR». Como la ampliacion fue de 1.000 nuevas acciones del mismo valor nominal, el
capital de «<MAR» tras la ampliacién estara formado por 2.500 acciones, de las cuales «<SALADA»
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ostentard la titularidad de 45 acciones, cifra que supone el mencionado 1,8%. Esto significa que en
la ampliacion de capital ha adquirido 30 acciones, puesto que ya contaba con 15 titulos anterior-
mente a la misma.

Como antiguo accionista de «MAR», la sociedad «SALADA» tenia derecho preferente de
suscripciéon en la ampliacion de capital, en proporcidn a la participacién con la que contaba en ese
momento. De acuerdo con los datos disponibles, la relacion de ampliacién de capital ha sido de 1.000
acciones nuevas para 1.500 acciones antiguas, proporcion que, simplificando puede establecerst
como 2 acciones nuevas (N) por cada 3 antiguas (A). Por lo tanto, «<SALADA», con 15 acciones
antiguas y aplicando sus 15 derechos de suscripcién tenia derecho a suscribir:

15x 2/3 = 10 acciones nuevas

Al haber suscrito en la ampliacion 30 acciones, la sociedad «SALADA» ha tenido que com-
prar ademas derechos de suscripcion suficientes para las 20 acciones adicionales que suscribe, |
que significa que los derechos que ha tenido que adquirir serian:

20x 3/2 = 30 derechos

De acuerdo con la Norma de Valoracion 8.2 del PGC, el importe pagado por los derechos de
suscripcion se incluye en el precio de adquisicién de la inversion financiera, por lo cual es preciso
calcular dicho importe, que en el enunciado se indica con referencia a la valoracién del coste del
derecho, siendo el doble del mismo. Por ello, previamente se deberé determinar esta magnitud.

Para calcular el coste del derecho, establecido como la dilucién o rebaja que se produce como
consecuencia del aumento de capital, y que puede medirse por la diferencia entre el precio de adqui:
sicién de una accién antes de la ampliacion (C) y el precio de adquisicion de esa accién después de
la ampliacién (C’), contamos con el dato del valor de emision (E) de las nuevas acciones por parte
de «MAR» (110% sobre el valor nominal de ¥0es decir, un precio de emisién de )Y
Asimismo, utilizamos la informacidn relativa a la proporcion de incremento de capital, a partir del
nuamero de acciones nuevas (N) que se emiten y del niimero de acciones antiguas (A), que comc
anteriormente se ha reflejado, corresponde a la relacion 2 N/3 A (suponiendo que la adquisicion de
la totalidad de acciones propias por parte de «<MAR» se haya producido en fecha posterior a la amplia-
cion de capital).

E = 110%x 100 = 110
N=2

A=3
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Comenzamos calculando el precio de adquisicion de una accion antes de la ampliacion para
la sociedad inversora, «SALADA», dividiendo el saldo de la inversién financiera @)88ftre
las 15 acciones que poseia previamente al aumento de capital.

C=1.800/15=120

A continuacion calculamos el valex postde esa misma accion, que hemos denotado
como C'.
C'=(AxC+NxE)/(A+N)=(3x120+2x 110) / (3 +2) =116
D=C-C'=120-116=4

Como por cada derecho adquirido se ha satisfecho el doble del valor de coste, tendremos que
el precio pagado ha sido:

2x4=8€

Por tanto, por cada uno de los 30 derechos se ha desembolsado un impérte de 8

La valoracion resultante para las inversiones financieras en acciones de «MAR» seria el pre-
cio de adquisicién de la inversion inicial, mas el importe pagado por las acciones suscritas mas el
importe de & pagado por cada uno de los 30 derechos de suscripcién adicionales adquiridos.

|. F. acciones «MARs 1.800 + 30 acc¢ 110 + 30 dchos« 8 =5.340

En el pasivo han de figurar los desembolsos exigidos sobre acciones por un importe que ascien-
de a 1/3 del 75% nominal de la ampliacion; apareciendo, asimismo, como desembolso pendiente,
minorando el saldo de la inversion financiera, los 2/3 restantes del 75% del nominal de las 30 accio-
nes de 100 v. n. suscritas en la ampliacion.

Desembolsos exigidos sobre acciomes30 accx (1/3) x 75%x 100 v. n. =750

Desembolsos pendientes sobre accione80 accx (2/3) x 75%x 100 v. n. =1.500

Conforme a la informacién del enunciado, no hay datos que permitan establecer una provi-

sion para esta inversion a cierre de ejercicio.
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BALANCE DE SITUACION DE «SALADA, S.A.» A 31-12-2002

Activo Saldo Pasivo Saldo

(1) | CONStrUCCIONES .....vevveveriereiiieiirerieesdenns 180.00Q1) | Capital social ......cccoevverviierieiiriiiann 600.000
(1) || InStalaciones ........ccccceevevvevrevrevienienienisennn 80.0002) | Reservalegal ........ccovverviinieienriniacdins 60.000
(1) | Maquinaria ......ccoceevrervieriseiesenieendns 75.000(1) | Reserva voluntaria .........cc.coeeevevieinnidhns 3.000
(1) || Equipos para proc. de informacion ......... 40.000(1) | Pérdidas y ganancias (bfcio.) ............... 70.000
(1) | Mobiliario ......ccccoeevvevievieiieieveece e 20.000 (1)|| Proveedores .......cccovvveveienreneieieincbuens 14.000
(1) | Elementos de transporte ............c.cceiiboeee 60.00Q1) | Efectos a pagar 19.000
(1) | Otro inmovilizado material .................. 120.000 (1) | Hda. pdb., acreed. conceptos fiscales |.... 6.200
(1) | (=) Amort. acum. inmov. material .......... (65.000)3) | Desembolsos exigidos sobre acciones|.... 150
(1) || CréditoS allp .ccoovovveveireeeeeeceenb 30.000
(1) | Fianzas constituidas ........cc.cceevervevrnadenn 8.500
(1) | EXIStENCIAS .vevvvverrereieriieieiecvereveveve e 55.000
(1) | ClIENtES oovveviecresieeieseec e ah s 25.000
(1) | DeUOrES ...covcverreviicieieierieeiee e b 15.000
(3) | I. F. acciones «MAR> ...........cccecevvervenioe. 5.340
(3) | (-) Desemb. ptes. sobre acciones ........... (1.500)

TESOEMA vvveeiieeiee e d 125.610

Total ACtIVO .....cvvveiiceicind 772.950 Total Pasivo .........ccccevvre e 772.950

En el margen se ha indicado el apartado correspondiente del enunciado de donde se deduce el saldo.

lll. OPERACIONES QUE REALIZAN «MAR, S.A.» Y «SALADA, S.A.» EN ELANO 2003

» Operaciones realizadas en «<MAR, S.A.»

En enero de 2003, por el desembolso del dividendo pasivo exigido:

25.000 Tesoreria
a Accionistas por desembolsos
exigidos 25.000

X

Por el pago de las cuotas del arrendamiento financiero y por el ejercicio de la opcion de compra:

1-01
411,11  Acreedores por leasing
a Tesoreria 411,11

X
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1-02
2.411,11 Acreedores por leasing
a Tesoreria 2.411,11
X
Amortizacion inmovilizado inma-

250

15.000
9.000

50

Respecto al reparto del beneficio, teniendo en cuenta que el articulo 214 del TRLSA sefiala
gue el 10% del beneficio se destina a reserva legal, hasta que ésta alcance al menos el 20% del caf
tal, y como el capital asciende a 250.80Geria preciso dotar la reserva legal con el 10% del bene-

terial
[15.000x 1 / (5% 12)]
a Amortizacién acumulada inmo-
vilizado inmaterial — leasing 250

Maquinaria
Amortizaciéon acumulada inmo-
vilizado inmaterial — leasing
(15.000x 3/5)
a Derechos s/bienes en régimen

de arrendamiento financiero 15.000
a Amortizaciéon acumulada inmo-
vilizado magrial 9.000
X
Gastos financieros
a Gastos por intereses diferidos 50
X

ficio de este ejercicio en tanto no se encuentre dotada en la cifra de&q&0decir, el 20% de
250.000). Como a cierre del ejercicio 2002 el importe de la reserva legal era desA®@866a que

destinar Unicamente 4.0@0de pérdidas y ganancias (cifra inferior al 10% de los beneficios, que

han sido de 42.008) para cumplir con la obligacion legal. Asimismo, se acuerdan 1€.Q20a

reserva estatutaria, y el resto, una vez deducido el dividendo a cuenta, a partes iguales entre reser\y

voluntaria y remanente.

42.000

Pérdidas y ganancias

a Reserva legal 4.000
a Reserva estatutaria 10.000
a Dividendo activo a cuenta 2.500
a Reserva voluntaria 12.750
a Remanente 12.750
X
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Cancela la deuda de 1.500 u.m. con el proveedor extranjero, cuando cotiza.a 1,20

1.875 Proveedores, m. e.
75 Diferencias positivas en m. e.
a Tesoreria 1.800
(1.500% 1,20)
a Diferencias positivas de cambio 150
X

Asimismo, previamente a la absorcion por parte de «<SALADA», cobra los intereses de los
valores de renta fija en mayo.

600 Tesoreria
a Intereses a c/p VRF 400
a Ingresos VRF 200
(300x 50 x 4% x 4/12)
X

» Operaciones realizadas en «<SALADA»

Por el desembolso del dividendo pasivo exigido de «<MAR», en enero.

750 Desembolsos exigidos sobre
acciones
a Tesoreria 750
X

IV. OPERACIONES REALIZADAS CON LA ABSORCION DE «MAR» POR PARTE DE
«SALADA>»

Solicitud en «<sMAR» de los desembolsos pendientes.

50.000 Accionistas por desembolsos exi-
gidos
a Accionistas por desembolsos
no exigidos 50.000
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50.000 Tesoreria
a Accionistas por desembolsos
exigidos 50.000

En la sociedad «SALADA>» se habra realizado también la anotacion correspondiente.

1.500 Desembolsos pendientes sobre
acciones
a Desembolsos exigidos sobre
acciones 1.500
X
1.500 Desembolsos exigidos sobre
acciones
a Tesoreria 1.500
X

Para la elaboracion de los balances previos a la fusion, se va a tener en cuenta la repercusiol
sobre los resultados de las operaciones que se conocen y se han reflejado contablemente. Légicament
tiene que haber otras modificaciones en el resultado del ejercicio antes de la fecha de la fusion, perc
al no disponer de informacion suficiente sobre tales cuestiones, hemos optado por desarrollar la reso

lucion de esta parte del supuesto como si tales hechos no se hubiesen contabilizado.

Para el calculo del patrimonio neto de «MAR» antes de calcular los resultados originados por

el proceso de fusion, se ha elaborado el siguiente cuadro de apoyo.

Saldo a 31 de . Saldo previo

diciembre de 2002 Variaciones 2003 a la fusion
Capital social ........cccooeeeeeinninnnccd 250.000 250.000
Prima emision acciones .............|.. 10.000 10.000
Reservalegal .......cccooceveeiiiinnniinn 46.000 4.000 50.000
Reserva para acciones propias ...... 36.000 36.000
Reservas voluntarias .................... 20.000 12.750 32.750
Pérdidas y ganancias (bfcio.) .....|.. 42.000 (42.000)
(-) Dividendo activo a cuenta ....,. (2.500) 2.500
Diferencias positivas m. e. ........... 75 (75)
Reserva estatutaria ....................l... 10.000 10.000
Remanente .......cccocvvviieinieeceeenn e 12.750 12.750
(=) Acciones propias sit. esp. ........ (36.000) (36.000)
Resultados 2003 .......cccccvvveeeeeein. 50 50

Total Pasivo ........ccc........ 365.575 25 365.550
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Desglose de los resultados producidos en 2003:

Diferencias positivas de cambio .........ccccocvvvveiiiiiiienniieeenn 150
INGresos de VRF ..o 200
Gastos fINANCIEIOS .....ceiivieeiiiiiiiiieiieee e -50
Amortiz. inmov. inmaterial ...........ccccceiiiiiiiiiie —250

Resultado negativo 2003 .........ccoveeeiiiiiiiiiiiiieeeeee e 50

La valoracion de la sociedad «MAR, S.A.», segun dato del enunciado, es de 590.000

por lo cual se reconoce un fondo de comercio que figurard en la sociedad absorbente por la
diferencia.

Fondo de comercio = 500.000 — 365.550 = 134.450

Valor tedrico de «MAR» = 500.000 / (2.500 — 250) acc. = 222,22

Patrimonio neto de «SALADA» a efectos de fusion.

Pasivo Saldo
Capital SOCIAl .......cvvveieeiiiiiiee e e 600.000
Reserva legal .......ccooveeiiiiiiiiiic e 60.000
Reserva voluntaria ..........cccceeeeeeeeeeeeeeeeeeiiiieeeeeeeeee e 3.000
Pérdidas y ganancias (bfcio.) .......cccccooveiiniiinicnen b 70.000
Resultados de fuSION ........cevvvieeeieiiiiiieeeeeeevabeees 4.66D
TOtAl oo 737.660
Valor tedrico = 737.660 / 10.000 acc. = 73,76
4.660 I. F. acciones
a Resultados de fusiéon 4.660
(45 accx 222,22 — 5.340)
X
- 246 -
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Deuda = Patrimonio transferido — I. F. acciones en absorbida

Deuda = 500.000 — 10.000 = 490.000

N.° acciones a emitir = 490.000 / 73,76 = 6.643,16

Para simplificar podemos considerar que emite 6.643 acciones y que paga por tesoreria

12,32€.

Asientos a realizar en la sociedad «MAR>»

Por el reconocimiento de un fondo de comercio:

134.450

Sociedad absorbente
a Resultados de fusiéon

X

Por el traspaso de activos reales y pasivos exidibles

350
12.500

250

12.000
8.000

700
365.450

AAIll Gastos I+D

Amortizacién acumulada inmo-

vilizado material

Provisidn por depreciacién IF

VRF «RIO»

Proveedores

Hacienda publica, acreedora

conceptos fiscales

Remuneracion pendientes pago

Sociedad absorbente
a Gastos I+D
a Construcciones

134.550

1.500
40.000

1 El traspaso de estos elementos patrimoniales se ha realizado con la informacién disponible de acuerdo con lo facilitado
por el enunciado, aunque existen partidas que han de haberse visto afectadas por la operativa normal de la empresa (a moc
de ejemplo: los gastos anticipados, Hacienda publica, acreedor por conceptos fiscales o remuneraciones pendientes dt

pago).
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250.000
10.000
50.000
36.000
32.750
10.000
12.750

134.550

50

489.987,68

12,32

490.000

-248 -

a Terrenos y bienes naturales 80.000
a Maquinaria 50.000
a Mobiliario 13.000
a Existencias 50.000
a Clientes 11.000
a Efectos a cobrar 16.000
a IF acciones «RIiO» 3.000
a IF VRF «RIO» 15.750
a Tesoreria 118.900
a Gastos anticipados 200
X

Capital social
Prima de emision acciones
Reserva legal
Reserva para acciones propias
Reserva voluntaria
Reserva estatutaria
Remanente
Resultados de fusién
Resultado ejercicio 2003
a Acciones propias situacion
especial 36.000
a Accionistas cuenta fusion 490.000
(2.205 accx 222,22)
a Sociedad absorbente «SA-
LADA» 10.000
(45 accx 222,22)

|. F. acciones «SALADA»

(6.643 accx 73,76)

Tesoreria
a Sociedad absorbente «SA-
LADA» 490.000
X
Accionistas, cuenta de fusién
a |. F. acciones «<SALADA» 489.987,68
a Tesoreria 12,32

X
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Anotaciones en la sociedad absorbida «SALADA>»

489.987,68 Acciones emitidas
(6.643 accx 73,76)

a Capital social 398.580
(6.643 accx 60)

a Prima de emisién de accio-
nistas 91.407,68

(6.643 accx 13,76)

Recibe el activo real y el pasivo exigible de «<MAR» y retribuye a los socios de esta sociedad
con las acciones emitidas.

1.500 Gastos I+D
40.000 Construcciones
80.000 Terrenos y bienes naturales
50.000 Maquinaria
13.000 Mobiliario
50.000 Existencias
11.000 Clientes
16.000 Efectos a cobrar
3.000 IF acciones «RiO»
15.750 IF VRF «RIO»
118.900 Tesoreria
200 Gastos anticipados
134.450 Fondo de comercio

a AAll Gastos I1+D 350
a Amortizacién acumulada inmo-

vilizado magrial 12.500
a Provision por depreciacion

IF VRF «RIO» 250
a Proveedores 12.000
a Hacienda Publica acreedora

conceptos fiscales 8.000
a Remuneracién pendientes

pago 700
a Sociedad absorbida 500.000
X
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500.000 Sociedad absorbida

a Acciones emitidas 489.987,68

a |IF acciones «MAR» 10.000
(45 accx 222,22)

a Tesoreria 12,32

X
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