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] ) 51/2008
LA TRANSMISION DE VALORES EN LA IMPOSICION

INDIRECTA. ANALISIS DEL ARTICULO 108 DE LA LEY DEL
MERCADO DE VALORES TRAS LA REFORMA DE LA LEY DE
MEDIDAS PARA LA PREVENCION DEL FRAUDE FISCAL

CARLOS DE PABLO VARONA

Profesor Titular de Derecho Financiero y Tributario.
Universidad de Cantabria

Este trabajo ha obtenido el 1.* Premio Estudios Financieros 2008 en la modalidad de
TRIBUTACION.

El Jurado ha estado compuesto por: don Carlos PaLao TaBoapa, don Juan ARRIETA
MARTINEZ DE P1s6N, dona M.? José Leza ANGuLo, don Alfonso MARTINEZ GARCIA
Monco, don Francisco Paracio Ruiz pe Azagra y don José Ramon Ruiz GARCIA.

Los trabajos se presentan con seudénimo y la seleccion se efecttia garantizando el ano-
nimato del autor.

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

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

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

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

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

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

La Directiva 2006/112/CE del Consejo, de 28 de noviembre, relativa al sistema comun del IVA (que ha sustituido a la
Sexta Directiva del IVA), recoge en su articulo 135 f) la obligacion de los Estados de declarar exentas «las operaciones,
incluida la negociacion, pero exceptuados el depdsito y la gestion, relativas a acciones, participaciones en sociedades o
asociaciones, obligaciones y demas titulos-valores, con excepcion de los titulos representativos de mercaderias y los
derechos o titulos enunciados en el apartado 2 del articulo 15».

2
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inmobiliarias: en unos casos, en lugar de transmitir directamente el bien, se constituia una sociedad
a la que se aportaba el inmueble que se deseaba vender para, posteriormente, transmitir la totalidad
de las acciones al adquirente, lo que les permitia beneficiarse del tratamiento mas favorable dispen-
sado a la cesion de titulos; o bien, se constituia una sociedad a la que el vendedor aportaba el inmue-
ble y el comprador el precio para, acto seguido, disolver la misma adjudicandose el vendedor el
precio y el comprador el inmueble. Finalmente, si los inmuebles ya estaban incorporados al activo
societario, bastaba con transmitir las acciones para traspasar el control sobre los inmuebles. Con
objeto de atajar tales practicas el articulo 108 de la LMV incorporé reglas especiales para someter a
tributacion determinadas transmisiones de valores en las que —se suele sefialar— en realidad se estan
transmitiendo los inmuebles pertenecientes al activo de la entidad.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

BAs Soria, J., «El articulo 108 de la LMV: comentarios a propésito de un precepto complejo», Impuestos, n.° 7/2008,
pag. 15.

Lorez FAJARDO, M., «Consideraciones tributarias sobre el articulo 108 de la Ley del Mercado de Valores», Hacienda
Canaria, n.° 12 (2005), pag. 33.

LoPEZ FAJARDO, M., «Consideraciones tributarias...», ob. cit., pag. 28. BAS SORIA, J., «El articulo 108 de la LMV...», ob.
cit., pag. 15.
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La exencion se extiende a la transmision de «valoresy», admitidos o no a negociacion en un mer-
cado oficial. Estando ubicada la exencién en una norma que regula el «mercado de valores», resulta-
ria ciertamente logico identificar el concepto de valor al que alude la exencion con el que delimita el
ambito de aplicacion de la propia norma en la que se ubica !''. Ese concepto, o mas bien el de valor
«negociabley, que es, como la propia Exposicion de motivos precisa, el concepto sobre el que la ley
reposa, es definido en el articulo segundo como «cualquier derecho de contenido patrimonial, cual-
quiera que sea su denominacion, que por su configuracion juridica propia y régimen de transmision,
sea susceptible de trafico generalizado e impersonal en un mercado financiero», concepto que com-
prende, entre otros activos enumerados en el articulo segundo, las acciones de sociedades y los valo-
res negociables equivalentes a las acciones, asi como cualquier otro tipo de valores negociables que
den derecho a adquirir acciones o valores equivalentes a las acciones, por su conversion o por el ejer-
cicio de los derechos que confieren [art. 2.1 a)], las cuotas participativas de las cajas de ahorros !? [art.
2.1 b)], y las participaciones y acciones de instituciones de inversion colectiva [art. 2.1 f)] 3, pero
también titulos de renta fija como los bonos o las obligaciones representativos de un empréstito.

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

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

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

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

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

14 Veéanse las Resoluciones de la DGT de 15 de junio de 1989 y de 21 de octubre de 1991, asi como del propio TEAC de
2 de junio de 1993 (NFJ002906), y de 10 de marzo de 1994 (NFJ003318).
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Téngase en cuenta que el problema referido no era exclusivo de la imposicion sobre el trafico
patrimonial, sino que se presentaba con similares tintes en la imposicion directa. EI IRPF ha recogi-
do tradicionalmente numerosas normas en su articulado dedicadas a determinar la cuantificacion de
la renta realizada con la transmision de titulos representativos de la participacion en fondos propios
de sociedades que también delimitaban su &mbito acudiendo al concepto de «valor». Tal era el caso
de la que establecia el valor de enajenacion, a efectos de calcular la ganancia patrimonial realizada,
de la «transmision a titulo oneroso de valores no admitidos a negociacion» en mercados oficiales de
valores y representativos de la participacion en fondos propios de entidades [art. 48.Uno.b) de la Ley
18/1991, del IRPF], de la que regulaba la reduccion de capital con devolucion de aportaciones, orde-
nando que el importe de la devolucion minorara el valor de adquisicion de los «valores afectadosy
[art. 44.2 d) de la LIRPF/1991], o de la que establecia el método FIFO (first in, first out) para deter-
minar qué titulos se consideraban transmitidos cuando el contribuyente solo enajenaba algunos de
los titulos homogéneos de su cartera, regla cuya aplicacion exigia la existencia de «valores homogé-
neos» (art. 48.Dos de la LIRPF/1991). Una interpretacion historica y sistematica permitia entender
que el término «valor» no se utilizaba en el sentido mercantil de «valor mobiliario», sino que para
su concrecion habia que acudir al sentido usual, pues ciertamente no podia entenderse que el legis-
lador hubiera querido excluir de las referidas reglas a las participaciones en sociedades de responsa-
bilidad limitada o a otro tipo de titulos representativos de la participacion en fondos propios de
entidades que no fueran titulos-valores.

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

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

El propio apartado segundo del articulo 108 de la LMV parece avalar la necesidad de desdefiar
el concepto de valor de la LMYV, pues al establecer el ambito objetivo de las que el precepto llama
«excepcionesy a la exencion recogida en el apartado primero se refiere a los valores o participaciones
transmitidos o adquiridos «que representen partes alicuotas del capital social o patrimonio de socie-
dades, fondos, asociaciones y otras entidades».

REVISTA DE CONTABILIDAD Y TRIBUTACION. CEF, ntims. 305-306 9



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

Las dificultades para definir el concepto de valor se aprecian en la propia postura de la Adminis-
tracion tributaria, que si bien ha estimado que la exencion no comprende la transmision de participacio-
nes en sociedades civiles ', paradojicamente si la de participaciones en sociedades agrarias de
transformacion !¢, que, de acuerdo con su normativa reguladora, son precisamente «sociedades civiles
de finalidad econdémico-social en orden a la produccion, transformacion y comercializacion de productos
agricolas, ganaderos o forestales, la realizacion de mejoras en el medio rural, promocion y desarrollo
agrarios y la prestacion de servicios comunes que sirvan a aquella finalidad». La Administracion funda-
menta su postura en un criterio que no tiene anclaje legal: se benefician de la exencion los titulos repre-
sentativos del capital social de entidades que ostentan la condicion de sujetos pasivos del IS 7.
Ulteriormente ha referido no obstante el ambito de la exencion al de la transmision de titulos represen-
tativos del capital de entidades con personalidad juridica '3, criterio mas razonable.

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

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

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

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

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

1. Introduccion.

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

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

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

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

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

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

Este es el planteamiento que ha servido al Tribunal Supremo, antes de la modificacion opera-
da en la regulacion del articulo 108 de la LMV por la Ley de medidas para la prevencion del fraude
fiscal, para delimitar cudl era la base imponible. Frente a la postura de la Administracion tributaria,
que entendia que la base imponible estaba constituida por el valor total de los terrenos propiedad de
la sociedad cuyas acciones se adquirian con independencia del tanto por ciento del capital de la socie-
dad que representa el nimero de acciones transmitidas, el tribunal estimd, en Sentencia de 30 de abril
de 2004 (NFJ017026), que el articulo 108 «lo que hace es eliminar la exencion general de la trans-
mision de acciones y aplicar en consecuencia el ITP —concepto de transmisiones onerosas—, confor-
me a las normas esenciales de dicho Impuesto» 2.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

23

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

1. Operaciones a las que alcanza.

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

1.1.1. Consideraciones generales.

En primer término se gravan por el ITPO las transmisiones realizadas en el mercado secunda-
rio —esto es, toda transmision realizada después de la emision del valor— de valores o participaciones
que «representen partes alicuotas del capital social o patrimonio de sociedades, fondos, asociaciones
y otras entidades cuyo activo esté constituido al menos en un 50% por inmuebles situados en terri-
torio nacional, 0 en cuyo activo se incluyan valores que le permitan ejercer el control en otra entidad
cuyo activo esté integrado al menos en un 50% por inmuebles radicados en Espafia, siempre que,
como resultado de dicha transmision o adquisicion, el adquirente obtenga una posicion tal que le
permita ejercer el control sobre esas entidades o, una vez obtenido dicho control, aumente la cuota
de participacion en ellasy.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

1.2. La adquisicion en mercados primarios.

1.2.1. Consideraciones generales.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

nave industrial.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Piénsese que una sociedad anénima adquiera de forma derivativa acciones propias que repre-
sentan un 20% de su capital, en clara vulneracion de lo dispuesto en el articulo 75 de la LSA, que
limita al 10% dicha posibilidad. Tales acciones, adquiridas en contravencion de la norma mercantil,
deben ser enajenadas en el plazo de un afio a contar desde la adquisicion, o, a falta de tal enajenacion,
amortizarse con la consiguiente reduccion de capital. El acuerdo de amortizacion es en todo caso pos-
terior a la adquisicion, sin que la mera adquisicion de un porcentaje mayor que el autorizado por la
ley permita entender que se adquieren para ser amortizadas: cabe en efecto que sean enajenadas 4.

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

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

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

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

2.1. Introduccion.

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

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

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

Pudiera resultar que en el activo societario se encuentren acciones de sociedades cuyo activo
esté integrado en mas de un 50% por inmuebles. Con la redaccion anterior a la modificacion operada
por la Ley de prevencion del fraude fiscal no era posible entender que las acciones referidas debian
tenerse por inmuebles, lo que permitia burlar la norma aportando las acciones de la sociedad cuyo
activo estaba integrado en mas de un 50% por inmuebles a una sociedad de nueva creacion, y trans-
mitiendo a continuacion las acciones de esta tltima. La Ley 36/2006, de 29 de noviembre, de medidas
para la prevencion del fraude fiscal, ha equiparado la adquisicion directa de valores de una entidad
con patrimonio predominantemente inmobiliario con su adquisicion indirecta a través de sociedades
interpuestas, en la medida en que también somete a gravamen la transmision de valores de sociedades
«en cuyo activo se incluyan valores que le permitan ejercer el control en otra entidad cuyo activo esté
integrado al menos en un 50% por inmuebles radicados en Espafia», esto es, de sociedades que tengan
filiales con patrimonio predominantemente inmobiliario. Se trata con ello de impedir que se pueda
evitar la aplicacion del articulo 108 de la LMV interponiendo sociedades para evitar que la composi-
cion del activo esté integrada en mas de un 50% por inmuebles 6. Se somete a gravamen, por tanto,
no solo a las transmisiones de acciones de sociedades cuyo activo esté constituido al menos en un 50%
por inmuebles situados en territorio espafiol, sino también a las transmisiones de acciones de socieda-
des en cuyo activo se incluyan valores que permitan ejercer el control en otra entidad cuyo activo esté
integrado al menos en un 50% por inmuebles radicados en Espafia 4.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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



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

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

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

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

2.2. Concepto de inmueble.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

00/2332/2004 (NFJ019577)].

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

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

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

61

62

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

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

64 BONASTRE CAPELL, «Comentarios a la redaccion del articulo 108...», ob. cit., pag. 9.

REVISTA DE CONTABILIDAD Y TRIBUTACION. CEF, ntims. 305-306 27



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

2.4. La exclusion de los inmuebles de sociedades de construccion o promocion inmobiliaria.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Esta nueva regla puede abocar a resultados injustos en la medida en que el dinero del présta-
mo haya sido utilizado por la sociedad para adquirir algin bien inmueble. En tal caso, si bien por
mandato legal el valor del activo se minorara en el importe del préstamo, no sucedera lo mismo con
el valor de los inmuebles que compongan el activo en el momento de la transmision de los valores.
Lo 16gico hubiera sido no computar tampoco los bienes adquiridos con los fondos obtenidos en
préstamo 7.

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

2.6. Fecha de computo del activo e inventario.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

3.1. En caso de entidades.

3.1.1. Introduccion.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

3.1.3. El control indirecto.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

En esta linea estima POZUELO ANTONI que ha de darse primacia a la finalidad del precepto
(dando relevancia a alcanzar una posicion tal que permita ejercer el control) e interpretar la partici-
pacion directa o indirecta en el capital social superior al 50% en el sentido de comprobarla sociedad
por sociedad y no acumuladamente, afiadiendo que «una participacion indirecta solo se sumara a la
participacion directa cuando en cada eslabon de la cadena de entidades la sociedad directamente par-
ticipe tenga el control de la participada» 5.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

El legislador parece estimar que la transparencia y publicidad de las transmisiones de titulos
cotizados en bolsas de valores no permiten sospechar que se esté eludiendo el ITP y AJD a través de
la interposicion de figuras societarias. La doctrina ha insistido en que detras de la referida prevision
subyace una justificada razon, en la medida en que son negocios que gozan de la transparencia nece-
saria y los activos, incluidos los inmobiliarios, estan afectos a actividades econdémicas *°. Sin embar-
g0, esta prevision no hace sino poner de relieve que deberian excluirse del ambito del precepto todas
aquellas operaciones de transmision de titulos de sociedades con un marcado caracter empresarial
de las que ningln fraude cabe sospechar. Es mas, genera una lesion del principio de igualdad en la
contribucion al sostenimiento de los gastos publicos dificilmente justificable 7.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

100° 1 4 doctrina ha criticado de forma generalizada la extension del articulo 108 a la transmision de sociedades en funcionamiento.
Senala en este sentido GARCIA NOVOA que «lo cierto es que, como ha resaltado la doctrina, si su fin ultimo es evitar que se
beneficien de la exencion en el ITPO las transmisiones de valores de sociedades patrimoniales, cuyo activo esta mayoritaria-
mente integrado por inmuebles porque ello supone la transmision del propio inmueble, en la practica la clausula se esta apli-
cando a toda transmision de participaciones sociales de entidades cuyo activo estd mayoritariamente integrado por inmuebles,
aunque sean sociedades plenamente operativas, y aunque los inmuebles no puedan disociarse de la actividad econdmica desa-
rrollada por la sociedad». «El proyecto de Ley de Prevencion del Fraude (I1)», Quincena Fiscal, n.° 10/2006, pag. 24.
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V. LATRANSMISION DE ACCIONES O PARTICIPACIONES RECIBIDAS POR LA APOR-
TACION DE BIENES INMUEBLES A SOCIEDADES

1. Introduccion.

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

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

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

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

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

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

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

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

102

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

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

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

sobre el articulo 108...», ob. cit., pag. 39. BAs SoRria, J., «El articulo 108 de la LMV...», ob. cit., pag. 28.
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combatir aquellos casos que no cubre el primer supuesto. Habra que entender que, cuando la trans-
mision de valores retina los requisitos para quedar gravada con arreglo a los dos supuestos regulados
por el apartado segundo del articulo 108 de la LMV, sera de aplicacion el segundo por su mayor
especificidad. Esta afirmacion tiene una indudable trascendencia en la determinacion de la base impo-
nible, que sigue criterios diferentes en ambos supuestos.

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

Finalmente, la transmisioén de valores se somete a gravamen incluso si la aportacion del
inmueble a la sociedad fue gravada por el IVA, lo que no tiene sentido si el inmueble aportado se
sujet6 por ser un solar edificable o constituir primera entrega de edificacion, pues en tal caso no
se elude el ITP y AJD. La transmision directa del mismo al adquirente de los valores hubiera sido
gravada de la misma forma que aportandolo a la sociedad, por lo que no se ve motivo para que la
transmision de los titulos poco después de la aportacion se grave por el ITPO como transmision
de inmuebles 1%,

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

110

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Las fechas de inicio y final deben determinarse por referencia a los efectos traslativos, de mane-
ra que no se tendran en cuenta, para determinar la fecha de transmision, eventuales opciones de com-
pra otorgadas a un tercero. De ahi que, en aquellos casos en que, habiéndose diferido el desembolso
del capital, los llamados dividendos pasivos se satisfagan aportando inmuebles, la fecha inicial de
computo del plazo no sera la de suscripcion de los titulos sino la de aportacion del inmueble '3,

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

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

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

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

que la transmision fuera onerosa.

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

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

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

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

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

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

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

Si la transmision de las acciones recibidas por la aportacion de inmuebles a sociedades se
produce mas alla del plazo de tres afios no resultara, por tanto, de aplicacion esta regla. Ahora
bien, ;podra aplicarse, en caso de que concurran los requisitos pertinentes, el primer supuesto de
hecho sustitutivo, esto es, el que sujeta a gravamen la transmision de acciones de sociedades cuyo
activo esta constituido al menos en un 50% por bienes inmuebles, siempre que como consecuen-
cia de la adquisicion el adquirente obtenga una posicion de control? La Sentencia del Tribunal
Superior de Justicia de Murcia de 29 de septiembre de 2001 !?! ha dado a esta cuestion una res-
puesta negativa, entendiendo que la transmision de acciones por parte de los socios fundadores
de una entidad de las acciones percibidas por la aportacion de bienes inmuebles trascurrido el
plazo de un afio (tal era el plazo entonces vigente) se encontraba exenta. Se trata sin embargo de
una conclusion que no compartimos, pues el segundo supuesto de hecho sustitutivo no exige para
su aplicacion que el activo de la entidad que recibe la aportacion esté constituido en el momento
de la transmision al menos en su 50% por inmuebles situados en territorio nacional, de forma que
no puede considerarse que estemos ante una regla que ya contempla la situacién que nos ocupa '?2,
En nuestra opinion no debe haber inconveniente en aplicar en los referidos casos el primer supues-
to de sujecion, so pena de introducir una desigualdad en el régimen tributario de la transmision
de acciones a todas luces injustificable '3

121 NFJ011063.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

4.3. Doble gravamen de la misma riqueza.

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

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

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

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

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

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

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

1. Introduccion. El tipo de gravamen.

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

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

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

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

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

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

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

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

2.1. Consideraciones generales.

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

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

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

131 v¢anse las Resoluciones del TEAC de 23 de noviembre de 1995 (NFJ004143), 17 de diciembre de 1992 (NFJ002274),
23 de julio de 1998 (JT 1998, 1681), 25 de junio de 1999 (NFJ007891), 9 de mayo de 2001 (NFJO011065), 28 de julio de
2004 (NFJ019016)o 1 de marzo de 2006 (NFJ023508). En esta linea véase la STSJ de Cataluia de 24 de febrero de 2000
(NFJ024257) y 1a STSJ de Navarra de 18 de diciembre de 2002 (JT 2003, 173).

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

132

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

de Baleares en Sentencia de 9 de noviembre de 2001 (JT 2001, 1963; comentada por GARCiA CALVENTE, Y., «Determina-
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El Tribunal Supremo, en Sentencias de 30 de abril de 2004 (NFJ017026) y de 17 de mayo de
2006 (RJ 2006, 6387), se decant6 por esta ultima opcion, entendiendo que inicamente se debia liqui-
dar la parte proporcional del valor de los inmuebles correspondiente al capital adquirido (y no el
correspondiente al ya poseido mas las acciones adquiridas) '3,

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

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

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

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

2.2.1. Consideraciones generales.

El apartado tercero del articulo 108 de la LMV establece reglas diferentes de determinacion de
la base imponible para cada supuesto de hecho sustitutivo. Cuando se transmitan o adquieran valores
o0 participaciones que representen partes alicuotas del capital social o patrimonio de sociedades, fon-
dos, asociaciones y otras entidades cuyo activo esté constituido al menos en un 50% por inmuebles

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

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

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

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

A tal valor se le aplicara el porcentaje de participacion que tenga el socio cuando pase a obte-
ner el control de la entidad o, una vez obtenido «onerosa o lucrativamente, dicho control, al por-
centaje en el que aumente la cuota de participaciéon». Es por ello indiferente que el control se
adquiera a través una o varias adquisiciones, de manera que el fraccionamiento de la adquisicion
no permite reducir la tributacion. La adquisicion de un pequefio porcentaje que permita adquirir el
control de la entidad determinara el gravamen correspondiente no al porcentaje adquirido, sino al
porcentaje total de participacion que tenga el socio. Una vez obtenido el control, los posteriores
aumentos en la participacion del socio de control unicamente determinaran el gravamen correspon-
diente al aumento 133,

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Esta norma aclara, como ya hemos visto, una de las cuestiones mas discutidas bajo la vigencia
de la normativa precedente, al amparo de la cual la Administracion tributaria, el TEAC y un impor-
tante sector jurisprudencial estimaron que en el momento de adquirir el control debia tributarse por
el valor total de los inmuebles que integraran el patrimonio social, postura que finalmente fue recha-
zada por el Tribunal Supremo que consider6é que Gnicamente se debia liquidar la parte proporcional
del valor de los inmuebles correspondiente al capital adquirido. La nueva regulacion genera sin
embargo otros problemas que debia haber afrontado el legislador. ;Qué ocurre si bajo la vigencia de
la normativa derogada un sujeto adquirié valores por los que tributd, de acuerdo con la doctrina
administrativa o incluso discrepando de ella pero en ejecucion de una sentencia judicial que deses-
timo su pretension !, por el valor total de los inmuebles que integraran el patrimonio social, y al

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

A estas y otras tareas, como evitar los problemas de constitucionalidad que la transmision de
acciones recibidas por la aportacion de inmuebles a sociedades plantea, ha de dedicar el legislador
sus esfuerzos en el futuro.
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EL objeto del presente trabajo tiene como finalidad analizar el régimen tributario de la
contratacion de bienes con oferta de restitucion. Dichas actividades estan actualmente
reguladas en la Ley 43/2007 y con anterioridad lo estaban en el disposicion adicional
cuarta de la Ley 35/2003. Se califican mercantilmente como actividades de consumo, de
compraventa e intermediacion, y expresamente se establece que no pueden ser considera-
das como actividades financieras. No existe mencion alguna en sendas normas al régimen
tributario ni contable (este afecta en tanto la calificacion contable tendra incidencia en el
ambito del IS). Sin embargo, se han planteado dudas sobre si el régimen juridico de estas
actividades debe ser considerado fiscalmente como un préstamo o depdsito, atendiendo
a su verdadera naturaleza econdmica, o bien como actividades mercantiles, conforme se
dispone en su regulacion sustantiva. El marco tributario y contable es antagénico, pues
calificar la actividad como venta daria lugar a beneficios en el IS, a tributar en concepto
de ganancias de patrimonio en el IRPF y a considerar entregas de bienes gravadas en el
IVA. Si se entiende que la verdadera naturaleza es financiera —captacion de ahorro—, como
ha mantenido la DGT en el ambito del IRPF, se consideraria que no ha habido transmi-
sion de bienes sino una suerte de depdsito o préstamo con garantia real, lo que hace que
no hubiera que tributar en el IS y en el IRPF nos encontraramos ante rendimientos del
capital mobiliario sujetos a retencion. El IVA, sin embargo, plantearia mas problemas.
Lo que se recoge en este trabajo es la vieja polémica de la interpretacion econémica
cuando ciertas figuras estan entre lo financiero y lo mercantil. Polémica que alcanza
una nueva dimension en el ambito contable con la entrada en vigor de la nueva reforma
contable (Ley 16/2007 y RD 1514/2007, PGC), donde legalmente se ha establecido la
obligacion de contabilizar con arreglo al verdadero fondo econdmico de las operaciones
con independencia de su forma juridica. A juicio del autor, la actual situacion vulnera
la seguridad juridica, y la regulacion tributaria y contable deberia haberse solventado
expresamente por el legislador.

Palabras clave: actividad financiera y actividad mercantil, interpretacién econdémica,
autonomia del Derecho financiero, seguridad juridica, ganancia de patrimonio, rendimiento
del capital mobiliario, resultado contable, simulacién y bienes con pacto de recompra.
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1. INTRODUCCION

La comercializacion de ciertos bienes (sellos, obras de arte, monedas) con obligacion de encon-
trar otro comprador —intermediacion— o bien recomprar en el caso de que no se encuentre ha tenido,
y esta teniendo actualmente, una vida tributaria ciertamente convulsa. Nos referimos a las activida-
des reguladas primeramente en la disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003, que fueron exclui-
das por el propio legislador como actividades financieras siendo calificadas como operaciones
vinculadas al trafico mercantil. Sin embargo, no habia ninguna norma tributaria especifica que regu-
lara esta actividad. Esto hizo que se cuestionara que con independencia de cual fuera el tratamiento
sustantivo si tributariamente, en su fondo economico, deberian ser calificadas como operaciones de
préstamo con garantia de bienes tangibles.

La asimilacion economica al préstamo supondria que tanto en las cuentas anuales como en el
Impuesto sobre Sociedades (IS) de la entidad comercializadora el registro de la operacion fuera asi-
milable a un depésito de dinero o préstamo, por lo que la actividad propia de venta de bienes tangi-
bles no daria lugar a ingresos ni se entenderia que los bienes han salido del activo de la entidad
(contabilizandose por su coste histdrico). Por su parte, en el Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas (IRPF) nos encontrariamos ante rendimientos del capital mobiliario sometidos a retencion.
Y en el Impuesto sobre el Valor Afiadido (IVA) cabria preguntarse si la operacion esta exenta o no
por considerarse operacion financiera. Por el contrario, si contable y tributariamente la actividad se
calificara como mercantil, cada transmision de bienes tangibles daria lugar a un ingreso que se gra-
varia en el IS y, en consecuencia, se consideraria que el activo ha salido de la propiedad de la empre-
sa. En consecuencia, en el IVA habria una entrega de bienes plenamente sujeta, mientras que en el
IRPF podria entenderse que nos encontramos ante ganancias de patrimonio no sometidas a retencion.
Ademas, la calificacion como ganancia de patrimonio haria que no hubiera retencién y nos encon-
traramos ante una fuente de renta no controlada por la Agencia Estatal de Administracion Tributaria
(AEAT). Es mas, en el caso de que la entidad comercializadora actuara como mera intermediaria, la
operacion no seria declarada, en general, en la declaracion anual de operaciones con terceras perso-
nas (arts. 31 y ss. del RD 1065/2007), por lo que no habria ni siquiera constancia de la transmision.
Se trata, por tanto, de una inversion que podria ser nicho para acoger rentas no declaradas.

La anterior situacion no ha sido solventada por la Ley 43/2007, de Proteccion de los Consu-
midores en la Contratacion de Bienes con Oferta de Restitucion del Precio, a pesar de que la pro-
blematica tributaria especifica se conocia porque habia contestaciones de la Direccién General de
Tributos (DGT) al respecto. Por el contrario, incide en la naturaleza comercial y en la necesidad de
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excluir estas actividades del &mbito financiero. La norma, practicamente, no hace mencioén alguna
a menciones impositivas. Lejos de solventar la problemadtica, en el articulo 3, referido a la informa-
cion precontractual, se sefiala que se debe informar de «La legislacion y tratamiento tributario apli-
cable al contrato» (k). De una forma un tanto extrafia impone una obligacion sobre algo que la
norma no ha solventado y que deberia haber sido afrontado de manera expresa por el legislador por
un mero principio de seguridad juridica. Es mas, en el articulo 8, referente al régimen sancionador,
se indica que las sanciones operan con independencia del régimen fiscal y contable aplicable. A esta
norma especifica hay que afnadir la reforma contable producida en el afio 2007 y que supone un
cambio, a nuestro parecer, esencial en la contabilidad. La Ley 16/2007 de Reforma y Adaptacion
de la Legislaciéon Mercantil en materia contable para su armonizacion internacional, con base en la
normativa de la Unién Europea, dispone que para lograr la imagen fiel «en la contabilizacion de las
operaciones se atendera a su realidad econémica y no solo a su forma juridica» (art. 34.2 del Codi-
go de Comercio). Este cambio es subrayado por la propia Exposicion de Motivos, que sefiala que
«se exige en ultima instancia una calificacion de los hechos econdémicos atendiendo a su fondo,
tanto juridico como propiamente econdémico, al margen de los instrumentos que se utilicen para su
formalizacion». Y esta filosofia impregna la totalidad del nuevo Plan General de Contabilidad que
ya ha entrado en vigor (RD 1514/2007). Es mas, en el apartado 14.2 a), referido a cudndo hay un
ingreso, se seflala que «Se presumira que no se ha producido la citada transferencia, cuando el com-
prador posea el derecho de vender los bienes a la empresa, y esta la obligacion de recomprarlos por
el precio de venta inicial mas la rentabilidad normal que obtendria un prestamista». Como puede
verse, hay configurada una presuncion de no ingreso, lo que hace que se considere un préstamo o
deposito en el caso de que haya una obligacion de recompra.

El marco que se presenta es antagonico, como no puede ser de otra manera si lo que se con-
trapone es si hay venta o préstamo. En principio, la opcidn presenta un panorama ciertamente
desolador para las entidades comercializadoras; elijan ustedes entre no tributar por IS ni IVA'y
retener o no retener y si tributar por IS e IVA. En cualquier caso, si las cantidades son importantes,
supone poder incurrir en un posible delito por fraude fiscal o bien en retenciones, o bien en el IS
y en IVA. Sustantivamente la cuestion parecia zanjada por la Ley 35/2003 y ahora por la Ley
43/2007; hay un contrato de compraventa de caracter comercial. Contablemente y tributariamente
no hay norma expresa sobre la contabilizacidn o tributacidn de las actividades de compraventa de
bienes con la obligacion de encontrar un comprador o, si no lo encuentra, con el compromiso de
recomprarlo. Precisamente esta ausencia de regulacion hace que se esté planteando si se realizan
economicamente actividades financieras y, como tales, deberian tributar con arreglo a criterios
financieros.

En el fondo, nos encontramos ante los viejos fantasmas del Derecho financiero que aparecen
una y otra vez. La autonomia de esta rama del Derecho, las interpretaciones econdmicas de las tran-
sacciones juridicas, la verdadera naturaleza de las operaciones, la posibilidad de que en cada tributo
una misma operacion sea considerada de manera distinta. En definitiva, si es posible que la Ley
35/2003 y la Ley 43/2007 hayan expresamente sefialado que las entidades de comercializacion de
bienes tangibles realizan actividades mercantiles y no financieras y, sin embargo, que en alguno de
los impuestos implicados dicha calificacion pueda preterirse con base en su presunta verdadera natu-
raleza economica. El trabajo que aqui se presenta tiene por objeto examinar la dificil tributacion de
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esta actividad. Se va a comenzar con el analisis sustantivo de la comercializacion de bienes tangibles,
para estudiar posteriormente su tratamiento en el IRPF, el IVA y el IS. Este ultimo tributo tiene una
problematica adicional y es que la tributacion va a depender de su registro contable, por lo que sera
necesario profundizar en cuestiones de Derecho contable y su relacion con el IS. Por tltimo, haremos
mencion a las contingencias derivadas de los problemas de calificacion. Como puede verse, las cues-
tiones a abordar derivadas de la calificacion econémica son multiples, requiriéndose un analisis inter-
disciplinar y de los principales tributos, con la complejidad que ello acarrea.

2. REGULACION MERCANTIL DE LAACTIVIDAD DE COMERCIALIZACION DE CIER-
TOS BIENES CON PACTO DE RECOMPRA

2.1. Disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003.

La actividad de comercializacion de bienes tangibles estaba regulada hasta la entrada en vigor
de la Ley 43/2008 en la disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003, de Instituciones de Inversion
Colectiva. En la misma se establecia, bajo el titulo de «Proteccion de la clientela en relacion con la
comercializacion de determinados bienesy, que:

«Lo dispuesto en la presente disposicion sera de aplicacion a la actividad, que se efectie pro-
fesionalmente, llevada a cabo por cualquier persona fisica o juridica que consista en la formaliza-
cion de un mandato de compra y venta de bienes u otro contrato que permita instrumentar una
actividad analoga, percibiendo el precio de adquisicién de los mismos 0 una comisiéon y com-
prometiéndose a enajenarlos por cuenta del cliente, entregando a este, en varios o en un unico
pago, el importe de su venta o una cantidad para el supuesto de que no halle un tercero adquirente
de los bienes en la fecha pactada.

Los bienes a que se refiere el parrafo anterior seran los sellos, obras de arte, antigiiedades, en
todo caso, y asimismo aquellos otros bienes susceptibles de ser objeto de dicha actividad.

Los que desarrollen la actividad a que se refiere el parrafo primero del presente apartado no
podran realizar las actividades reservadas a las entidades de crédito, empresas de servicios de
inversion, instituciones de inversion colectiva, entidades aseguradoras o reaseguradoras o a cualquier
otra entidad inscrita en los registros del Banco de Espafia, Comision Nacional del Mercado de Valo-
res (CNMV) y Direccion General de Seguros y fondos de pensiones.»

Como se puede comprobar, la disposicion adicional cuarta contiene una prohibicion; ninguna
entidad que se dedique a la venta de bienes tangibles con obligacion de encontrar un comprador y, en
caso contrario, recomprarlo ella misma, puede realizar actividades reservadas a entidades de crédito.
Resultaba necesario, por tanto, traer a colacion la normativa reguladora de estas entidades. La Ley de
Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédito (Ley 26/1988) dispone en su articulo 28:
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«1. Sin perjuicio de lo previsto en el Titulo V ninguna persona fisica o juridica, nacional o
extranjera, podrd, sin haber obtenido la preceptiva autorizacidon y hallarse inscrita en los correspon-
dientes registros, ejercer en territorio espafiol las actividades legalmente reservadas a las entidades
de crédito o utilizar las denominaciones genéricas propias de estas u otras que puedan inducir a con-
fusion con ellas.

2. Se entenderan, en particular, reservadas a las entidades de crédito...

b) La captacion de fondos reembolsables del publico, cualquiera que sea su destino, en
forma de depésito, préstamo, cesion temporal de activos financieros u otras analogas
que no estén sujetas a las normas de ordenacién y disciplina del mercado de valores» .

El articulo 28 se ve completado con una norma de control, recogida en la disposicion adicional
décima de dicha norma (Ley 26/1988), en la que expresamente se dispone la necesaria intervencion
del Ministerio de Economia y Hacienda, que puede realizar por si o a través del Banco de Espafia las
inspecciones necesarias para verificar qué entidades no autorizadas realizan captacion de fondos del
publico 2. Y, naturalmente, el deber de control no es una potestad que pueda ejercerse libremente,
sino que es un deber legal 3.

Por tanto, a nuestro juicio, la disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003 era una norma
juridica incompleta que solo alcanzaba su plenitud interpretada con el articulo 28 de la 26/1988, Ley

' Ademas del articulo 28, la Ley 37/1998 introdujo, como articulo de cierre, el articulo 26 bis en la Ley del Mercado de Valores

(LMV), donde se sefialaba que «Sin perjuicio de las actividades reservadas a las entidades de crédito, conforme a lo dispues-
to en el articulo 28 de la Ley 26/1988, de 29 de julio, de Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédito, ninguna per-
sona o entidad podra apelar o captar ahorro del piblico en territorio espaiiol sin someterse a este Titulo o a la
normativa sobre inversion colectiva o a cualquier otra legislacion especial que faculte para desarrollar la actividad
antes citaday. Dicho articulo fue suprimido en la reforma realizada por el Real-Decreto Ley 5/2005 del Titulo I1I de la LMV.

La disposicion adicional décima de la Ley 26/1988 dispone:

«1. En relacion con las personas fisicas o juridicas que, sin estar inscritas en algunos de los registros administrativos,

legalmente previstos para entidades de caracter financiero, ofrezcan al publico la realizacion de operaciones financie-

ras de activo o de pasivo o la prestacion de servicios financieros, cualquiera que sea su naturaleza, se faculta al

Ministerio de Economia y Hacienda, para:

a) Solicitar de los mismos el suministro de cualquier informacion, contable o de otra naturaleza, relativa a sus activi-
dades financieras, con el grado de detalle y con la periodicidad que se estimen conveniente.

b) Realizar, por si o a través del Banco de Espaiia, las inspecciones que se consideren necesarias a efectos de confirmar
la veracidad de la informacion a la que se refiere el apartado a) anterior o de aclarar cualquier otro aspecto de las
actividades financieras de dichas personas o entidades.»

En el ambito tributario, MALVAREZ PASCUAL (2001, pags. 434 y 435) advierte que las potestades para el cumplimiento de
una finalidad de interés general supone la obligatoriedad de su ejercicio, de tal forma que toda potestad funcional se
caracteriza por su configuracion como un poder-deber de ejercicio de la misma. Por consiguiente, al otorgarse una potes-
tad, la Administracion no puede dejar de ejercer la misma. Aunque sea a otros efectos, no hay que olvidar que el Tribunal
Constitucional ya ha tenido ocasion de sefialar que en la lucha contra el fraude fiscal y el necesario logro del principio de
igualdad el deber de inspeccionar no es algo que deba quedar a la voluntad de la Administracion: «La ordenacion y des-
pliegue de una eficaz actividad de inspeccion y comprobacion del cumplimiento de las obligaciones tributarias no es,
pues, una opcion que quede a la libre disponibilidad del legislador y de la Administracion, sino que, por el contrario, es
una exigencia inherente a "un sistema tributario justo" como el que la Constitucion propugna en el articulo 31.1: en una
palabra, la lucha contra el fraude fiscal es un fin y un mandato que la Constitucion impone a todos los poderes publicos,
singularmente al legislador y a los 6rganos de la Administracion tributaria» [STC 76/1990 (NFJ000802)].
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de Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédito 4. De esta manera, el conjunto de ambos
preceptos ofreceria la siguiente estructura:

(1) Las entidades de comercializacion de bienes tangibles podian realizar una actividad de ven-
ta a cambio de un precio y comprometerse a enajenarlos por cuenta del cliente entregando a
este el importe de su venta o pagando ella misma en el supuesto que no halle un tercero
adquirente (recompra). El pago de la cantidad puede hacerse de manera unica o fraccionarse.

(i1) Estas entidades no pueden realizar una actividad reservada a entidades de crédito.

(iii) Las actividades reservadas a entidades de crédito son la captacion de fondos reembolsa-
bles del publico, cualquiera que sea su destino, en forma de deposito, préstamo, cesion
temporal de activos financieros u otras analogas. Se trata de un criterio abierto.

(iv) La ley esta reconociendo, en consecuencia, que la comercializacion de bienes tangibles con
pacto de recompra no son actividades de captacion de fondos reembolsables. Esto se ve
reforzado por la mencion explicita de la CNMYV, quien en escrito de 14 de marzo de 2002
afirma que con relacion a las actividades sobre bienes tangibles: «No estamos ante una
captacion publica de ahorro, ya que ¢l dinero que se aporta es el precio que se paga, en
el contrato de compraventa, a cambio de una cosa cierta que constituye su objeto (sellos,
monedas, cuadros, antigiiedades, inmuebles o cualquier otro de naturaleza tangible) y que
se entrega al comprador, quien reconoce tenerla en depdsito» 3.

Desde el punto de vista juridico, el profesor Rojo FERNANDEZ-Ri0 (2005) entiende que este
tipo de actividades son actividades comerciales y no pueden calificarse como actividades de
naturaleza financiera °. En concreto, afirma que la «Ley 35/2003, de 4 de noviembre, excluye a
dichas sociedades del ambito normativo especifico de las entidades financieras en sentido amplio.
La ley parte de la idea de que la actividad desarrollada por estas personas ni tiene esencialmente
caracter financiero ni participa de las caracteristicas de las actividades propias del sector caracteris-

4 LARENZ (1994, pag. 253) advierte que las normas juridicas singulares no estan aisladas unas de otras, sino que muchas veces
son normas juridicas incompletas que solo al unirse producen la norma juridica completa. En concreto, sefiala «que el alcan-
ce de las normas juridicas particulares solo puede ser entendido en su conexion con la regulacion total a que pertenecen y,
ademas de ello, frecuentemente también con otras regulaciones y con la relacion en que se encuentran estas regulaciones entre
si, se manifiesta especialmente cuando varias normas juridicas o regulaciones concurren entre si» (pag. 259).

La contestacion de la CNMYV, en escrito de 14 de marzo de 2002, esta en la pagina web del diario E/ Economista. Por otra
parte, en la propia pagina web de la CNMYV, dentro del sector referente a advertencias, se sefiala expresamente que las
empresas de bienes tangibles no son entidades financieras.

El profesor RoJo FERNANDEZ-RI0 (2005) recoge las clausulas contractuales de una de estas entidades: (i) Existe un contrato
de comision de compra donde la entidad se compromete a comprar por cuenta del cliente determinados bienes tangibles o,
en caso de que no lo consiga, vendérselos de su propia reserva de existencias; (ii) Contrato de comision de venta donde se
ordena vender los bienes tangibles anteriormente adquiridos por un precio determinado y en el caso de no encontrar com-
prador, deben adquirirse por la propia entidad; (iii) En caso de que la entidad comercializadora de bienes tangibles actie
como intermediaria cobrard una comision; (iv) Existe derecho del titular de los bienes tangibles, y como consecuencia de la
anterior condicion de que en caso de que no se encuentre comprador la cuantia la va a satisfacer la entidad, de recibir anti-
cipos a cuenta aunque todavia no se haya realizado la compraventa, regularizandose al final de periodo; (v) Al adquirir los
bienes tangibles los compradores pueden disponer de los mismos o bien realizar un depésito en la propia entidad, que nor-
malmente sera de caracter gratuito. Ademas, es necesario que exista un seguro de los bienes tangibles depositados.
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tico del mercado de valores». Su calificacién es de comision mercantil y la comision puede tener
lugar mediante la aplicacion de 6rdenes antagonicas de compra y venta de distintos clientes. Incluso
en el caso de que finalmente sea la propia entidad la que adquiera la filatelia, al no encontrar un
cliente, lo que se asimila economicamente a la denominada comision de garantia, no se desnaturali-
za la actividad de comisionista, sino que sirve para no generar incertidumbre al cliente de la posibi-
lidad de que la operacion no se lleve a cabo. De la misma manera, VICENT CHULIA (2006, Leccion 15,
documento obtenido por soporte informatico sin paginacion) sefiala que, con relacion a la actividad
de la Ley 35/2003 cuando se adquieren bienes tangibles «por cuenta de sus mandantes o comitentes
para venderlos, en su caso "aplicando" 6rdenes antagdnicas de compra y venta de aquellos y, si no
existe contrapartida, "entrando" ellas mismas en los contratos, son y actian como comisionistas, y,
por tanto, no son entidades financieras ni celebran contratos financierosy.

2.1.1. Comunicaciones institucionales sobre la comercializacion de bienes tangibles.

Como consecuencia de un procedimiento judicial seguido contra dos entidades de bienes tangi-
bles se plantearon diversas preguntas parlamentarias y también representantes de las instituciones han
comparecido en las camaras legislativas o ante comisiones de las mismas. Por lo que aqui interesa,
queremos poner de manifiesto dos posturas distintas sobre las actividades realizadas por las entidades
de bienes tangibles. La primera, del entonces presidente de la CNMV. La segunda, manifestaciones de
representantes del Gobierno. El presidente de la CNMYV, en comparecencia de 14 de junio de 2006 en
la Comision de Economia y Hacienda en el Congreso, expresamente sefiala que «La segunda conclu-
sion a la que he llegado personalmente y que me da la impresion de que es compartida en buena medi-
da por la CNMYV es que la legislacion vigente, que se contiene en la disposicion adicional cuarta de
la Ley de instituciones de inversion colectiva, cometié un grave error técnico que el legislador
deberia enmendar cuanto antes. Ese gravisimo error técnico es permitir que entidades que no
sean financieras asuman compromisos de recompra sobre bienes tangibles. Ese es un gravisimo
error que es muy explicito en la norma, porque nada menos que en el primer parrafo de esa dis-
posicion adicional dice con claridad, yo diria con contumacia, que las entidades que comercialicen
bienes tangibles quedaran al margen de la supervision de cualquiera de los tres organismos finan-
cieros, incluso aunque se comprometan frente al adquirente de esos bienes tangibles a recomprarserlos
si no los puede vender en mercado. Ahi estamos precisamente ante la figura del pacto de recompra, una
figura de larguisima tradicion en el derecho histdrico espafiol. Estamos en presencia de la venta fingi-
da o simulada, la mohatra o la barata. Todas ellas técnicas que pueden servir para encubrir ope-
raciones de captacion de ahorro financiero. Lo paraddjico es que una norma de derecho positivo
aprobada por este Parlamento permita a entidades no financieras realizar esa actividad sin suje-
tarlas a la supervision de los organismos financieros especializadas... si el activo no es un valor sino
un bien tangible, la competencia debe corresponder a quien supervisa la captacion de depositos
bancarios al publico, que es el Banco de Espaiia. Lo principal, lo que a mi juicio es urgente, es que
se modifique esa disposicion adicional para que se prohiba de forma taxativa a aquellas entidades que
no sean financieras la asuncion de compromisos de recompra de bienes tangiblesy 7.

7 Diario de Sesiones del Congreso de los Diputados nim. 604. Comision de Economia y Hacienda celebrada el miércoles

14 de junio de 2006.
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La segunda de las manifestaciones son las realizadas por representantes del Gobierno, en espe-
cial las declaraciones de la titular del departamento de Sanidad y Consumo. Segun consta en el Dia-
rio de Sesiones del Congreso de 25 de mayo de 2006, la Ministra afirmaba su comparecencia que
«debe modificarse la normativa... En este punto, el criterio del Gobierno, como ya expuse en la
interpelacion de la semana pasada es que las sociedades que operan en el sector de los bienes tan-
gibles no son entidades de crédito empresas de servicio de inversion o instituciones de inversién
colectiva. Y ademas, en nuestra opinién no deben serlo, puesto que nos encontramos ante la
compraventa de bienes, una simple actividad comercial, dado que los sellos no pueden ser cali-
ficados como asimilables a valores negociables. Los sellos, como se sabe, son fungibles, su valor
financiero no da derecho a una prestacion monetaria, su valor facial corresponde al de las tasas pos-
tales, tienen caducidad y su valor real se deriva inicamente de su condicion de bien objeto de colec-
cion, no son objeto de negociacidén en ningiin mercado secundario de valores y, en definitiva, el
dinero que se aporta es el precio que se paga por una cosa cierta y tangible, el sello, y no por un titu-
lo valor. En este mismo sentido, en la tramitaciéon del proyecto de Ley sobre instituciones de
inversion colectiva, en informes de la Comision Nacional del Mercado de Valores, del Banco de
Espaifia y de la Abogacia del Estado, se concluia que las sociedades de este tipo no podian ser
consideradas como entidades de inversion... Pero creo que coincidimos en que es necesario
completar el marco legal al que se someten los bienes tangibles para aumentar la transparencia de
estas empresas y la seguridad de los ciudadanos que invierten estos productos... Desde luego, noso-
tros seguimos pensando que estos bienes no deben regularse como productos financieros, que
debe completarse su regulacién» ®. En cualquier caso, la calificacion de estas entidades como no
financieras implica que ni estan supervisadas ni acceden a las garantias de depositos o de inversiones.
Estas consideraciones han sido reiteradas en otras comparecencias y en respuestas a preguntas par-
lamentarias. Especial consideracion merece la contestacion a la pregunta parlamentaria 184/078550
(BOCG, Serie D de 26 de septiembre de 2006), donde se afirma que en todo lo no establecido por la
disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003 estas operaciones se rigen con caracter general por el
Codigo Civil, el de Comercio y la Ley General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios, por
lo que no cabe hablar de vacio normativo.

2.2. Ley 43/2007 de proteccion de los consumidores en la contratacion de bienes con oferta de
restitucion del precio.

En el Consejo de Ministros celebrado el 29 de diciembre de 2006, la Ministra de Sanidad y
Consumo present6 un Informe sobre el Anteproyecto de Ley que regularia los aspectos de proteccion
de los consumidores y usuarios en la relacion con las empresas que comercializan bienes tangibles °.
El texto del anteproyecto presentado se limitaba a sefialar, en lo que al aspecto fiscal atafie, que «Des-
de el punto de vista fiscal, la aprobacion de la ley tampoco tendra efectos sobre la recaudacion tri-
butariay.

Por su parte, en la Comparecencia del Vicepresidente Segundo y Ministro de Hacienda, don PEDRO SOLBES, en la Comi-
sion de Economia y Hacienda, celebrada el 27 de septiembre de 2007 (Diario de Sesiones del Senado, nim. 506) sefiala
que la regulacion actual es de consumo y que no nos encontramos ante productos financieros que deban ser controlados
por el Banco de Espaiia o la CNMV.

® En http.://www.la-moncloa.es/ConsejodeMinistros/Referencias/ 2006/refc20061229.htm.
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Tras una tramitacion un tanto conflictiva, donde el Partido Popular hizo una enmienda a la tota-
lidad aduciendo el posible caracter financiero, se aprobo en el Congreso de manera definitiva el 29 de
noviembre de 2007, entrando en vigor el dia 15 de diciembre de 2007 (BOE de 14 de noviembre) '°,
La ley consta de 8 preceptos. Y, por lo que aqui interesa, que es la naturaleza mercantil a los efectos
de determinar su calificacion tributaria, la norma establece en su Exposicion de Motivos que:

«El articulo 1 define el ambito de aplicacion, poniendo el acento en lo que constituye la autén-
tica naturaleza de la actividad mercantil: la comercializacion de bienes con oferta de recuperacion
del precio y, en la mayor parte de los casos, con ofrecimiento de revalorizacion. Aclarando, no obs-
tante, para mayor seguridad que, en todo caso, se incluyen en el ambito de aplicacion de esta ley las
actividades reguladas hasta ahora como comercializacion de bienes tangibles.

Quedando claro en la norma que la actividad regulada no es financiera, se aborda la
regulacion de las relaciones juridicas con los consumidores estableciendo mecanismos de trans-
parencia en la informacién y garantias adicionales para la protecciéon del consumidor.»

Y, en efecto, el articulo 1.1 sefiala que nos encontramos ante «el ejercicio de una actividad
empresarial o profesional no regulada por la legislacion financieray», mientras que el articulo 2.1
seflala que las comunicaciones comerciales «no deberan inducir a confusion al consumidor con las
actividades de tipo financiero, evitando la utilizacion de expresiones propias de este sector, tales
como inversion, ahorro, rentabilidad, interés o equivalentes». Es mas, constituye una infraccion muy
grave el incumplimiento de la misma. Por otro lado, las definiciones siguen siendo las mismas que
en la disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003 1.

La regulacion se completa con un deber de formalizar una escritura publica (art. 4.1) y en el
caso de que haya compromiso de restitucion garantia prestada por establecimientos financieros que
asegure individualmente al consumidor la cuantia del importe de restitucion (art. 5). Es mas, en la
Exposicion de Motivos se justifica esta regulacion en que «La realidad ha evidenciado, no obstante,
que el trafico de este tipo de bienes, bajo determinadas circunstancias, especialmente cuando el pac-
to de recompra se acompafia de una promesa o compromiso de revalorizacion cierto, hace que el
consumidor atienda principalmente a la promesa de revaloracion, y no preste atencion suficiente a
elementos importantes como las garantias ofrecidas para respaldar la mencionada promesa». Es decir,
implicitamente se esta reconociendo que lo que buscan los consumidores es la rentabilidad aunque
eso no es suficiente para calificar una actividad como financiera.

10" E] grupo Parlamentario Popular present6 una propuesta de veto en el Senado (BOCG, Serie I1, 24 de octubre de 2007) en
la que se senalaba que en el Proyecto de Ley se calificaba la actividad como mercantil cuando habia dudas de que fuera
financiera. Si fuera financiera, afirmaba que deberia estar prohibida por ser una captacion de ahorro. Por su parte, puede
verse el debate en el Congreso de 25 de septiembre de 2007 (Diario de Sesiones num. 895), donde el representante del
Grupo Parlamentario Vasco sefialaba que a su juicio estdbamos ante operaciones financieras.

En el articulo 1 de la Ley 43/2007 se sefiala que la actividad comercial consiste en que «a) Comercializan bienes median-
te contratos de mandato de compra y venta de bienes y otros contratos que permitan realizar esta actividad, percibiendo
el precio de adquisicion de los mismos o una comision y comprometiéndose a enajenarlos por cuenta del consumidor
entregando a este, en varios o en un Gnico pago, el importe de su venta o una cantidad para el supuesto de que no halle
un tercero adquirente de los bienes en la fecha pactada. b) Comercializan bienes mediante los contratos indicados en el
parrafo anterior con ofrecimiento de revalorizacion, o en su caso, con garantia de restitucion del precio de adquisicion o
cualquier otro importe».
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Sobre aspectos fiscales o contables no hay regulacion, aunque si se mencionan. En el articulo
3.1, que regula la informacion contractual, se hace referencia a que debe constar el «Importe total
del contrato, incluyendo impuestos...» [letra ¢)] y la «Legislacion y tratamiento tributario aplicable
al contrato» [letra k)]. Y, por ultimo, en el precepto referente a las infracciones y sanciones, se sefia-
la que «Lo dispuesto en los apartados precedentes se entiende sin perjuicio de la legislacion estatal,
o autonomica de caracter contable, fiscal y, en su caso, econdmica, a la que estén sometidas las empre-
sas incluidas en el ambito de aplicacion de esta ley» (art. 8.5).

2.3. Problemas tributarios derivados de la incompleta regulacion de la contratacion de bienes
con oferta de restitucion en el precio.

Como hemos visto, no hay una sola referencia en la regulacion de bienes con pacto de recompra,
ni en la anterior ni en la actual, al régimen tributario. Es mas, la mencion expresa que se hace en la Ley
43/2007 sobre la necesidad de informar sobre la legislacion y tratamiento tributario hace pensar en que
su régimen no ofrece dudas y no es necesario afrontarlo. Sin embargo, la cuestion dista de estar clara.

Realmente, los problemas que afectan a la tributacion se ven reflejados en las opiniones con-
trapuestas vertidas por el presidente de la CNMYV vy la titular del Ministerio de Sanidad y Consumo.
Para el primero de ellos, la venta de bienes se trata de una venta fingida o simulada, se trata de una
actividad que deberia estar sometida a la supervision del Banco de Espaiia como depdsitos y, en defi-
nitiva, la disposicion adicional cuarta era un gravisimo error técnico que hay que corregir '2. Por su

12" Entendemos que cuando el Presidente de la CNMV se referia a venta simulada o fingida lo hacia en términos econoémicos,

pues juridicamente es dificilmente sostenible. En efecto, para que haya una simulacion en Derecho es necesario que exista
ocultacion, de tal manera que la manifestacion externa de las partes y su verdadera voluntad no coincidan [vide, por todos,
ZORNOZA PEREZ (2000, pag. 171) y PONT CLEMENTE (2006, pag. 151)]. Y en el caso de venta con obligacion de encontrar
otro comprador, o bien recomprar, no existe ocultacion, pues las clausulas contractuales son las realmente queridas por las
partes. Es decir, si hubiera simulacion, el negocio simulado seria el de compraventa, mientras que el real seria el de préstamo
con garantia. De esta manera, el de comision y compraventa serian nulos y apareceria el verdadero, que seria el de préstamo.
En dicho caso, la tributacion no presentaria duda alguna, pues el contrato de préstamo tiene un régimen definido. Una cues-
tion totalmente distinta es afirmar que un contrato de venta con la obligacion de encontrar un comprador o bien recomprar
la propia entidad se considere, econdmicamente, como una operacion financiera. En este caso, ha habido transmision efec-
tiva de los bienes, pero su calificacion en ciertos sectores se asimila al del préstamo. Pero ambos tratamientos son incompa-
tibles juridicamente; la simulacion pasa por negar la transmision de bienes mientras que la consideracion economica la da
por valida. Como ha sefnalado la Audiencia Nacional en su Sentencia de 20 de abril de 2002 (NFJ014076), la «teoria de la
simulacion esta justamente en funcion de la biisqueda de la verdadera naturaleza juridica, lo que conceptualmente
se encuentra en el extremo opuesto de admitir una naturaleza econémica distinta de la juridica». Por tanto, cuando el
Presidente de la CMNV se refiere a venta fingida, solo lo puede hacer en términos econdmicos; en su fondo econdmico, una
venta con obligacion de encontrar un comprador o recomprar la propia entidad es lo mismo que un préstamo.
El analisis seria distinto si el bien objeto de transmision no tuviera el valor pactado. En este sentido, puede verse la
STS de 11 de abril de 2007 [recurso 1092/2002 (NFJ026258)] referido al lease-back. En la misma, y conociendo de una
maquinaria que estaba valorada en contabilidad por 21 millones de pesetas y que se vendi6 a una entidad de /easing por
400 millones, se afirma que «El recurrente sostiene que la operacion lease-back es licita, aserto que compartimos en abs-
tracto. En lo que no estamos de acuerdo con ¢l ni el 6rgano de gestion, ni esta Sala es que la especifica operacion con-
templada en estos autos tenga esa naturaleza. Y no estamos de acuerdo porque el precio del bien, segin resulta de los
datos contables del recurrente (y tampoco se ha practicado prueba que acredite otra cosa) es muy inferior al pactado. Y
siendo esto asi es patente que la financiaciéon invocada es ficticia porque el bien que la sirve de soporte carece del
valor que cubre esa financiacion sefialay.
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parte, el titular del Departamento ministerial sefialaba que hay una efectiva transmision de bienes,
que es una mera actividad comercial, que no debe ser supervisada por los organismos competentes
en materias financieras y que habia que modificar la ley no para corregir ningtin error técnico, sino
para completar la regulacion. Y esa regulacion ha sido la Ley 43/2007. Pero la regulacion no ha
afrontado los problemas impositivos.

En cualquier caso, las manifestaciones del presidente de la CNMYV son muy reveladoras de lo
que es la legalidad vigente de lo que son cuestiones de lege ferenda. A su juicio, la normativa es
incorrecta, ya que entiende que si hay pacto de recompra, deberia haber sido un deposito supervisa-
do por el Banco de Espafia. Y el problema, por lo que aqui respecta, es que la posicion sostenida por
el presidente de la CMNYV puede ser cierta desde la perspectiva econdomica; nos podemos encontrar
ante figuras con causa similar a los depdsitos supervisados. En dicho caso, el legislador se ha aleja-
do de dicha realidad economica y habria que analizar cuales son las consecuencias juridicas de dicha
actuacion. Como ha sefialado LARENZ (1994, pags. 414 y 415), la naturaleza de las cosas es de gran
importancia en la conexion con la exigencia de justicia de tratar desigualmente lo desigual. Nos
encontrariamos ante una contradiccion axioldgica, que tiene lugar cuando la solucion que el ordena-
miento juridico atribuye a un determinado caso deberia tener una solucion distinta a la que el propio
sistema articula y que da lugar a un resultado inadecuado o inaceptable de acuerdo con las exigencias
externas '*. De esta manera, habria que ver si puede existir una vulneracion de principios constitu-
cionales en tanto situaciones idénticas economicamente son tratadas juridicamente de forma total-
mente distinta. En el caso de las entidades de bienes tangibles, la comparacion seria con las entidades
de crédito y por qué la tutela y tratamiento del ahorro privado en el caso de estas entidades es distin-
to que en la de los bienes tangibles '*.

Pero lo cierto es que la disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003 y la Ley 43/2007
establecen que las entidades de comercializacion de bienes tangibles no realizan actividades reser-
vadas a las entidades de crédito por su actividad tipica !5. No realizan actividades de deposito,

13 Ruiz Sanz (2002, pag. 66y ss.) advierte que las contradicciones pueden ser explicadas a través de dos tipos basicos,

las normativas y valorativas. En este caso no hay antinomia juridica en tanto existen campos de actuacion distintos
sobre cada materia. Nos encontrariamos en la segunda de ellas, en tanto la valoracion del legislador sobre la proteccion
de los ahorradores se veria arrinconada cuando se instrumenta mediante bienes tangibles. No obstante, senala este autor
(pag. 69, nota a pie 132) que también puede suceder que el legislador busque intencionadamente la contradiccion, que
tenga interés en normar de forma incoherente. En este sentido, FROSINI (1995, pag. 125) sefala que la cultura juridica
contemporanea «ha aclarado que el mensaje legislativo no es en si mismo portador de racionalidad ordenada... Un
mensaje, en cuanto se destina a incidir sobre el estado de desequilibrio existente en la relacion entre el ordenamiento
juridico y la realidad social, puede ser también portador de irracionalidad y de ulterior desorden, porque conduce a
una situacion nueva basada en una fractura entre el orden existente y el orden futuro, que ha sido modificado por la
innovacion legislativay.

4 EnlaSAN de 19 de julio de 2006 [recurso 458/2004 (NFJ024020)] se afirma que la Ley 24/1988 abandono la definicion
cerrada de valores, porque «la Ley pretendia evitar que una definicion del concepto "valor" se lograse la exclusion de
posibles distintas formas utilizadas en el mercado como instrumentos financieros, evitando asi los controles administra-
tivos destinados, no puede olvidarse en ningin momento, a garantizar los intereses del inversor».

MANUEL CONTHE (2008) sefiala que al no reconocer la naturaleza financiera la Ley 43/2007 «deberia abochornar a quie-
nes elaboraron y aprobaron tan hipdcrita y defectuosa ley». GONZALEZ-MENESES (2007, pag. 71) calificaba el proyecto
de Ley en que se ha plasmado la Ley 43/2007 como «absurdo e insensato» debido a que se ha obviado la verdadera natu-
raleza financiera de la actividad. En la editorial de la revista electronica Notario del Siglo XXI (marzo-abril 2008) se
afirma que «la norma proyectada supone un grave desacierto legislativo que dificilmente se puede corregir con algun
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préstamo o analogas. Por tanto, la norma puede ser incoherente y haberse cometido un grave error
técnico o ser una actuacion querida por el legislador, pero, en definitiva, las normas vinculan mien-
tras estén vigentes y no hayan sido derogadas o declaradas nulas por el Tribunal Constitucional,
sean defectuosas o no. Y a los efectos de este trabajo partimos de la plena validez de la disposicion
adicional cuarta de la Ley 43/2007. Cuestion distinta es, como se afirma en la contestacion a la
pregunta parlamentaria 184/078550, que no hay vacio legal acudiendo a normas de Derecho pri-
vado para completar la regulacion. A nuestro juicio, dar por valido que no hay vacio normativo
implicaria reconocer que la totalidad de su régimen, en todo el ordenamiento, es de comision y
compraventa y no puede calificarse como financiero '°. Sin embargo, entendemos que no es correc-
to sostener que no hay un vacio legal. Puede no haber lagunas en el ambito sustantivo, pero la
regulacion de un determinado sector va mas alla de su calificacion como sector no financiero. Por
lo que aqui interesa, nos referimos al Derecho tributario y al Derecho contable en tanto tiene efec-
tos sobre el IS, donde nos encontramos ante la inexistencia de una solucidn precisa pero con la
posibilidad de llegar a ella a través de diversas técnicas !”. El problema es que en funcion de como
se empleen dichas técnicas la respuesta puede ser una u otra, lo que a nuestro juicio incide en la
seguridad juridica de los operadores '®. En definitiva, lo que planteamos es si puede tributar y con-
tabilizarse algo como un préstamo o deposito, por su presunto fondo econdémico, cuando una ley
sustantiva dispone que no es una actividad financiera y si mercantil '°.

retoque parcial, porque el error es de concepto y vicia de raiz toda la norma». CARRASCO PERERA (2007, pag. 2) sefiala
que el entonces proyecto no se percatd de que en estos negocios el interés prioritario es el financiero.

Podria aplicarse aqui el criterio de interpretacion de no redundancia, en virtud del cual entre las posibles interpretaciones
de una disposicion debe elegirse aquella que no implique una repeticion del legislador. O el criterio de plenitud, que
expresa la necesidad de que la interpretacion se haga desde la consideracion del ordenamiento como un sistema comple-
to o pleno. Vide DE Asis RoIG (1995, pag. 191).

Como sefiala DE Asis RoIG (1995, pags. 31 y 32), puede haber una norma que dé solucion precisa al problema, o bien
que no exista una norma con solucion precisa, pero con posibilidad de llegar a una solucion a través de diversas técnicas,
o inexistencia de normas con solucion precisa e imposibilidad de llegar a una solucion a través de diversas técnicas.

18 Asi, en la SAN de 18 de octubre de 2007 [recurso 605/2004 (NFJ026935)]), referida a las cesiones de crédito, se sefiala
que «la Sala considera que el sometimiento, la adecuacion o la tipificacion conforme a la mencionada «normativa con-
table» del Banco de Espafia no puede convertirse en una cobertura para la alteracion de la auténtica naturaleza con-
tractual, esto es, no constituye una garantia respecto de su auténtica configuraciony.

RosemBUJ (2008, documento obtenido en soporte informatico sin paginacion) ha afirmado que (la negrita es nuestra) «Un
mismo hecho juridico no es distinto porque lo reciba el Derecho tributario de lo que marca su naturaleza: un acto, con-
trato o negocio juridico, siendo perfecto para el Derecho Civil 0 Mercantil; también lo sera para el Derecho Fiscal.
Y si no lo fuera no se deber a su particularidad tributaria, sino porque tampoco lo ha sido en su matriz.

La consideracion econdémica no desmiente la unidad minima efectual del hecho juridico relevante para todo el ordena-
miento juridico. La intentio iuris, el reglamento de los intereses entre las partes, no puede escindirse, en su aplicacion, de
la intentio factis, de su funcion y estructura. La interpretacion y calificacion pone en evidencia la naturaleza juridica real
y efectiva de la transaccion o, al contrario, su artificialidad. Los hechos puramente artificiales sufren el rechazo del orde-
namiento juridico, de sus valores y principios y no solo ni exclusivamente del derecho tributario. Ese rechazo sera el
resultado del fraude de ley, de abuso del derecho o de la simulacion.

La realidad econdmica, en el origen del derecho tributario, fue un método para indagar el sentido econémico que esta
detras de la apariencia externa de los hechos juridicos, la relacion real subyacente, apuntalando la autonomia dogmatica
del entonces joven Derecho tributario. Su vulnerabilidad radica en que no hay otra realidad que la propia realidad
juridica efectiva del hecho en si mismo y ante la norma, comin y compartida por el conjunto del ordenamiento
juridico. El hecho puramente artificial lo sera con referencia a la naturaleza falsificada de su configuracion; pero, sin que
ello suponga prestar atencion a una realidad econdomica que es ajena para individualizarlo. El realismo fiscal no es sino
la realidad juridica o, en otro caso, dara lugar al fraude de ley, abuso del derecho o simulaciony.
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3. CALIFICACION JURIDICA EN EL AMBITO DEL IRPF: ;RENDIMIENTOS DEL CAPI-
TAL MOBILIARIO O GANANCIA DE PATRIMONIO?

La tributacion de las rentas obtenidas por aquellas personas fisicas que adquieran o hayan
adquirido estos bienes no es una cuestion clara. No existe ningin precepto especifico para los bene-
ficios que se puedan obtener en estas inversiones. Pareceria, en principio, que la calificacion sustan-
tiva de la actividad como mercantil haria que nos encontraramos ante ganancias de patrimonio. Sin
embargo, la DGT emitié desde finales de 2004 una serie de contestaciones a consultas donde afir-
maba que estabamos ante un producto de inversion y su calificacion era de rentas del capital. Esto
suponia que en el caso de que la duracion de la inversion superase el afio, se tributase al tipo fijo del
15 por 100 frente al marginal aplicable si se calificaba como rentas del capital. Esta situacion deja
de tener relevancia con la nueva LIRPF 35/2006, ya que con independencia de la calificacion que se
dé a estos productos, se va a tributar al tipo del 18 por 100. Sin embargo, el hecho de considerar una
determinada operacion como rendimiento del capital mobiliario sujeto a retencion supone para la
Administracion no solo una recaudacion anticipada del impuesto, sino también un mayor y mas efec-
tivo grado de informacion sobre los rendimientos que se ven afectados por la retencion. Es decir, se
convierte en un importante instrumento de control y lucha contra el fraude, que en términos genera-
les siempre ha acompaiado a los rendimientos del capital mobiliario y al margen del cual se han
situado las ganancias patrimoniales 2°. Y, ciertamente, si las rentas obtenidas por las personas fisicas
se califican como ganancias de patrimonio, la AEAT va a desconocer en gran medida la existencia
de las mismas, pues ni siquiera en la declaracion anual con terceros aparecerian estas operaciones si
la entidad comercializadora act@ia como intermediaria 2!.

3.1. El tratamiento en el TRLIRPF (RDLeg. 3/2004) y en el RIRPF 1775/2004.

Como hemos sefialado, en el ambito del IRPF hay varias contestaciones a consultas, todas en el
mismo sentido, emitidas por la DGT sobre la calificacion de las rentas obtenidas por las personas que
invertian en bienes tangibles. La primera de ellas, y la que abre la veda del tratamiento, es la de 21 de
octubre de 2004 [Consulta nim. 1923-04 (NFC019978)]. Posteriormente, se ha dictado la de 18 de
mayo de 2005 [Consulta Vinculante nim. V0881-05 (NFC020956)] y dos de 26 de septiembre de 2005

20 pide, por todos, ALVAREZ BARBEITO (2006, pag. 60). Sefiala esta autora que, de hecho, la proliferacion de complejas y

sofisticadas operaciones financieras que se han ido introduciendo en el mercado han tenido como finalidad que los con-
tribuyentes pudieran reconducir la calificacion de sus rentas desde el ambito de los rendimientos de capital al de ganancia
de patrimonio, con el objeto de mejorar la tributacion (2006, pag. 62). Por su parte, JABALERA RODRIGUEZ (2005, pag.
1.602) senalaba que la calificacion de incrementos patrimoniales tenia como ventana que el régimen era mas favorable
cuando se generaba en periodos superiores al afio y no estaban sometidos a retencion en la fuente, lo que suponia que no
adelantaban cantidad alguna y que, ademas, no sufrian control tributario.

2l La declaracion anual de operaciones con terceras personas, que se plasma en la confeccion del modelo 347 (RD 1054/2007),

solo opera para empresarios o profesionales y por operaciones superiores a 3.005,06 euros (IVA incluido). De esta mane-
ra, en el caso de que sea una persona fisica la que venda a otra y actiie como intermediario la entidad de bienes tangibles,
esta solo tiene obligacion de declarar siempre que su comision fuera superior a 3.005,06 euros. Es decir, si se supera dicho
umbral, la AEAT no tendria conocimiento de estas operaciones, que serian opacas. Por el contrario, cuando la entidad
comercializadora de los bienes tangibles actuara como compradora o vendedora, si habria que declarar la operacion en
el modelo 347, por lo que, al menos, la AEAT tendria conocimiento de estas transacciones.
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[Consultas Vinculantes ntims. V1879-05 (NFC021285) y V1880-05 (NFC02900)]. El objeto de la Con-
sulta de 21 de octubre de 2004 [Consulta nim. 1923-04 (NFC019978)] es para un producto denomina-
do CIT-25, un instrumento con las siguientes caracteristicas; la duracion es de 25 meses; la rentabilidad
es fija y estd predeterminada; se abona de forma trimestral; el producto se encuentra vinculado a la
inversion en valores filatélicos y su contratacion se articula mediante una adquisicion de valores fila-
télico y una venta posterior a un tercero, actuando la entidad de intermediario, o con el compromiso de
la entidad de recomprar si no encuentra a un tercero. Es decir, se trata de la actividad regulada en la
disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003. La DGT contesta que:

(i)

(ii)

«Seglin la documentacion aportada junto con el escrito de consulta, parece que nos encon-
tramos ante un producto de inversion.»

«Aun cuando la inversion se estructura mediante dos contratos que implican la compra
y venta de valores filatélicos, sin embargo es preciso resaltar que la cuantia del resultado
econémico no parece derivarse de una forma directa de los valores filatélicos concretos
que actiian como subyacente del producto contratado, ya que no se vera alterado como
consecuencia de la fluctuacion que tuvieran en el mercado los precios de dichos bienes.»

(ii1) Al no depender la inversion de la variacion de precio de la filatelia durante el tiempo de

la inversion, el inversor no asume «el riesgo o incertidumbre propios o inherentes de las
variaciones de valor que pudieran derivarse de la adquisicion y posterior enajenacion de
un determinado bien tangible».

(iv) La DGT también afirma que «segun el documento aportado, en el que se sefiala un por-

™)

centaje de rentabilidad total en el periodo de la inversion, partiendo de un importe mini-
mo de esta ultima, parece deducirse que la renta obtenida estara en proporcion al
importe de la inversion, siendo, por tanto, la cuantia de esta, mas que las variaciones
de valor de los valores filatélicos concretos que actiien como subyacente, la magnitud
determinante del importe del beneficio originado por la inversiony.

Como conclusion de los anteriores puntos se manifiesta que «Por tanto, se trata de un
producto de inversion que no puede desglosarse en operaciones aisladas e independien-
tes, sino que, por el contrario, constituye una tinica operacion financiera que, a efectos
tributarios, debe ser considerada en su conjunto.

(vi) En concreto, el precepto que se le aplicaria es el articulo 23.2 del TRLIRPF (RDLeg. 3/2004),

segun el cual tienen consideracion de rendimientos obtenidos por la cesion a terceros de
capitales propios «las contraprestaciones de todo tipo, cualquiera que sea su denominacion
o naturaleza, dinerarias o en especie, como los intereses y cualquier otra forma de retribu-
cién pactada como remuneracion por tal cesion, asi como las derivadas de la transmision,
reembolso, amortizacion, canje o conversion de cualquier clase de activos representativos
de la captacion y utilizacion de capitales ajenos». Por tanto, nos encontramos ante rendi-
mientos del capital mobiliario y, ademas, sometidos a retencion. Mas en concreto, lo que
afirma es que «las cantidades que se perciban periodicamente como retribucion de su inver-
sion en el producto objeto de consulta han de calificarse como rendimientos del capital
mobiliarioy.
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Como anteriormente sefialamos, hay tres contestaciones mas de la DGT, una de 18 de mayo de
2005 [Consulta Vinculante nim. V0881-05 (NFC020956)] y dos de 26 de septiembre de 2005 [Con-
sultas Vinculantes nums. V1879-05 (NFC021285) y V1880-05 (NFC029006)]. En las mismas se rei-
tera la doctrina dada por la de 21 de octubre de 2004 [Consulta nim. 1923-04 (NFC019978)] con algiin
matiz. En concreto, el punto (iv) anterior, donde se dice que parecia ser el importe de la inversion lo
que determina la rentabilidad se corrige y se sefiala ahora que también es la duracion de 1a misma. Pero,
sobre todo, en la contestacion de 21 de octubre solo se hacia mencion al supuesto donde los compra-
dores recibieran las cantidades de forma periodica, pero nada decia sobre las rentas obtenidas al final
del periodo como consecuencia de la recompra por el comisionista o bien por la venta a un tercero. Esta
carencia es expresamente abordada por la DGT en sus contestaciones de 26 de septiembre de 2005,
donde se afirma que «La misma calificacion y tratamiento descritos en el parrafo anterior tendrian las
posibles rentas que, caso de existir, lo cual no parece producirse en el caso objeto de consulta, se
pusieran de manifiesto en el momento de la finalizacion de la inversion, con ocasion del pago que
realice la entidad al consultante de su inversion inicial, por posibles diferencias entre el importe reem-
bolsado en dicho momento (sin incluir la cuantia del ultimo pagaré) y el de la citada inversion inicial,
si bien en este ultimo caso, con aplicacion de la reduccion prevista en el mencionado articulo 24.2 del
TRLIRPEF, en la medida en que quepa entenderlas generadas en un periodo superior a dos afios» 22.

En una primera aproximacion a las contestaciones resulta extrafio que no se mencione la dis-
posicion adicional cuarta de la Ley 35/2003 donde se califica la actividad como mercantil y donde
expresamente se sefiala que no es una actividad financiera. Es mas, el 6rgano emisor de las contes-
taciones es, extrafiamente, el competente en materias financieras 23. De hecho, de ser cierta la afir-
macion de que estamos ante un producto de inversion, el efecto inmediato para las entidades
comercializadoras de bienes tangibles deberia ser el estar realizando una actividad financiera y, por
consiguiente, una actividad restringida a las entidades de crédito y, por tanto, ilicita. Este es un aspec-
to al que nos referiremos posteriormente al abordar el IS y el Derecho contable. A nuestro juicio,
cualquier analisis juridico-tributario debe partir del marco sustantivo general. No hacer mencion al
mismo, e interpretar economicamente los contratos sin su referencia sustantiva, entendemos que es
contrario a la Ley General Tributaria (art. 12.3 de la LGT 58/2003). En segundo lugar, especial aten-
cion requiere que no se haga mencion en el texto de las contestaciones al hecho de que finalmente
pueda ser un tercero particular el que recompre el bien tangible y como afecta a la obligacion de
retener. En efecto, si la compraventa de bienes tangibles se realiza entre dos particulares y aun tenien-
do en consideracion que la entidad de bienes tangibles —como comisionista— pueda entregar cantida-
des a cuenta, se plantean problemas con relacion al sujeto de la retencion, en tanto solo lo pueden ser

2 la aplicacion de la reduccion del 40 por 100 en caso de rendimientos del capital mobiliario hacia plantearse si realmen-

te es mas beneficioso el tratamiento como ganancia de patrimonio, si el periodo de generacion era superior a dos afos y
se cobraba de una sola vez. En principio, si el tipo de gravamen marginal del contribuyente era inferior al 25 por 100, le
interesaria tributar como rentas del capital. En efecto, la aplicacion de una reduccion del 40 por 100 a una renta de 100
hace que quede en 60. La tributacion a un tipo del 25 por 100 da lugar a una renta de 15, que seria la misma que corres-
ponderia pagar en caso de conceptuarse como ganancia de patrimonio.

2 Rl organo emisor de estas consultas no es la Subdireccion General de Personas Fisicas, sino la de Operaciones Financieras.

La Subdireccion General del IRPF es la encargada de «todo lo que se refiere al Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicasy, mientras que la de Tributacion de Operaciones Financieras tiene competencia en las materias «referidas a opera-
ciones financieras y de seguro, instituciones de inversion colectiva y fondos de pensiones» (art. 4 del RD 1552/2004, de 25
de junio, por el que se desarrolla la estructura organica basica del Ministerio de Economia y Hacienda).
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entidades y personas juridicas o personas fisicas que realicen actividades econdémicas (art. 101 del
TRLIRPF), y también con relacion al elemento temporal, ya que en el caso de rendimientos del capi-
tal mobiliario con rendimiento implicito la obligacion de retener nace en el momento de la
transmision, amortizacidén o reembolso (art. 92 del RD 1775/2004).

Al margen de lo anterior, la doctrina de la DGT merece varias consideraciones. Una primera,
en la misma se emplea de forma reiterada el término parece que a la hora de fijar los presupuestos de
hecho (parece que nos encontramos ante un producto financiero, parece que el resultado econémico
no se toma en consideracion el valor de la filatelia). En segundo lugar, las rentas obtenidas se califican
como rendimientos del capital mobiliario pero, sin embargo, no se procede a identificar de forma
exacta cudl es el tipo de rendimiento del capital mobiliario ni la subsuncién en la norma. Por tltimo,
la contestacion afecta, exclusivamente, al IRPF, sin que nada se sefiale con relacion al IS y al IVA.

Pero, y al margen de lo anterior, cabe preguntarse si ciertamente puede considerarse que nos
encontramos ante una renta del capital mobiliario sometida a retencion desde una perspectiva juridica.
En efecto, la normativa del IRPF establece, como norma general, que «las rentas derivadas de la trans-
mision de la titularidad de los elementos patrimoniales, aun cuando exista un pacto de reserva de
dominio, tributaran como ganancias o pérdidas patrimoniales, salvo que por esta ley se califiquen
como rendimientos del capital» (art. 19.1, parrafo 2 del TRLIRPF). Es decir, la clausula general es
que toda compra o venta tribute como ganancia y pérdida, salvo que expresamente una ley califique la
renta como rendimiento del capital mobiliario. Esto ha llevado a afirmar a la doctrina que todas las
excepciones a esta norma deban interpretarse de una manera restrictiva (AA.VV., 2003, pag. 684).

Por su parte, el articulo 23.2 del TRLIRPF establecia que tenian consideracion de rendimien-
tos obtenidos por la cesion a terceros de capitales propios:

«las contraprestaciones de todo tipo, cualquiera que sea su denominacion o naturaleza, dinera-
rias o en especie, como los intereses y cualquier otra forma de retribucion pactada como remuneracion
por tal cesion, asi como las derivadas de la transmision, reembolso, amortizacion, canje o conversion
de cualquier clase de activos representativos de la captacion y utilizacion de capitales ajenos.

a) En particular, tendran esta consideracion:

()

2. La contraprestacion, cualquiera que sea su denominacion o naturaleza, derivada de cuentas
en toda clase de instituciones financieras, incluyendo las basadas en operaciones sobre acti-
vos financieros.

3. Las rentas derivadas de operaciones de cesion temporal de activos financieros con pacto
de recompra...»

A nuestro juicio, y a pesar de que la DGT no lo haya sefialado expresamente, lo que esta enten-
diendo es que nos encontramos ante la transmision, reembolso, amortizacion, canje o conversion de
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cualquier clase de activos representativos de la captacion y utilizacion de capitales ajenos. En efec-
to, no hay que olvidar que en los contratos descritos lo que expresamente se sefiala es que la entidad
se compromete a recomprar, o bien a encontrar a un comprador que le compre por lo que pagd mas
una cantidad adicional. Ademas, hasta que finalice el contrato, la entidad se compromete a satisfacer
en concepto de anticipo a cuenta ciertas cantidades. Por tanto, parece que la calificacion que hace la
DGT se basa en la existencia de una recompra previamente determinada en su precio. Se trataria, por
tanto, de rentas procedentes de la transmision o reembolso de activos representativos de la captacion
de capitales ajenos. Sin embargo, es necesario dar un paso adicional con relacion a la venta de acti-
vos con pacto de recompra. En efecto, hay que destacar que falta en la normativa una definicion
de lo que es un activo representativo de la captacion y utilizacion de capitales ajenos, lo que, al
margen de la critica desde un punto de vista técnica legislativa, hace que nos encontremos ante un
concepto juridico indeterminado, con los problemas interpretativos que esto lleva aparejado. Es mas,
cuando en el articulo 23.2 b) se sefiala como se determina el rendimiento del capital en caso de com-
pray venta, la ley ya no emplea el concepto activo representativo de la captacion de capitales ajenos,
sino el término valor («En el caso de trasmision, reembolso, amortizacion, canje o transmision de
valores...»). Por su parte, el articulo 91 del propio RIRPF (RD 1775/2004) determina que «En el caso
de amortizacion, reembolso o transmision de activos financieros, constituira la base de la reten-
cion...», mientras que el 74.2 b) establece que en caso de «operaciones sobre activos financieros»
estara obligada a retener la entidad emisora del activo financiero. Y el articulo 90 hace mencion a la
necesidad de que en caso de enajenacion u obtencion del reembolso de activos financieros con ren-
dimiento implicito, debera acreditarse la previa adquisicion con intervencion de fedatarios o institu-
ciones financieras obligadas a retener. Pero es que el articulo 89 del RIRPF (RD 1775/2004)
expresamente sefiala que los activos financieros son «valores negociables representativos de la
captacion y utilizacion de capitales ajenos». Es decir, el legislador identifica activos representa-
tivos de la captacién y utilizacion de capitales ajenos con activos financieros y con valores
negociables. La cuestion es si los bienes tangibles son o no valores negociables representativos
de la captacién y utilizaciéon de capitales ajenos >*. Desde luego, si acudimos a un concepto juri-
dico, parece que no debe ser asi 2. Y de hecho, como hemos sefialado, la CNMV, en contestacion

24 Para AA.VV (2003, pag. 683, nota a pie 50), cabe entender que la definicion de valor negociable es aquella que se com-
prendia en el Real Decreto 291/1992, de 27 de marzo, sobre emisiones y ofertas publicas de ventas de valores, donde en
su Exposicion de Motivos se sefiala que para definirlo se utiliza la técnica de la enumeracion, positiva y negativa, que se
complementa con una clausula de cierre que califica como valor negociable todo derecho de contenido patrimonial, cual-
quiera que sea la denominacion que se le dé, que por su configuracion propia y régimen de transmision, sea susceptible
de trafico generalizado e impersonal en un mercado de indole financiero. De la misma opinion era PEREZ Royo (1999,
pags. 169 y 170). En la actualidad, dicho texto ha sido reemplazado por el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre,
por el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admision a
negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de venta o suscripcion y del folleto exigi-
ble a tales efectos. En el articulo 3.1 se sefiala que «A los efectos de este Real Decreto, tendra la consideracion de valor
negociable cualquier derecho de contenido patrimonial, cualquiera que sea su denominacion, que, por su configuracion
juridica propia y régimen de transmision, sea susceptible de trafico generalizado e impersonal en un mercado de indole
financiera». Por otro lado, la LMV, en redaccion dada Ley 47/2007, establece en el articulo 2 que quedan comprendidos
en el ambito de la presente ley «Los valores negociables emitidos por personas o entidades, publicas o privadas, y agru-
pados en emisiones. Tendra la consideracion de valor negociable cualquier derecho de contenido patrimonial, cualquiera
que sea su denominacion, que por su configuracion juridica propia y régimen de transmision sea susceptible de trafico
generalizado e impersonal en un mercado financiero».

25 VICENT CHULIA (2006, Leccion 16, documento obtenido en soporte informatico sin paginacion) expresamente seflala que

«Tampoco son valores negociables los sellos, obras de arte, antigiiedades, por lo que no constituyen actividad ni contratos
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de 14 de marzo de 2002 antes citada, expresamente afirma que «El objeto de este tipo de negocios,
tanto sellos como cualquier otro bien tangible, no retine las caracteristicas propias de los valores
negociables...».

Al margen de la definicion general, merece especial atencion el supuesto especifico de los
repos. El apartado 3 de la letra a) del articulo 23.2 del TRLIRPF expresamente sefiala que son ren-
dimientos del capital mobiliario, en particular, las rentas derivadas de «operaciones de cesion tem-
poral de activos financieros con pacto de recompra», productos que tendrian gran paralelismo
econdmico a la operativa de los bienes tangibles 2°. Pero reparese, de nuevo, como la ley expresa-
mente sefiala que los repos de activos financieros son rendimientos del capital mobiliario . Pero
solo esos, no los que tienen otro subyacente.

En definitiva, podemos ver que las menciones legales y reglamentarias del IRPF sobre trans-
mision y adquisicion que dan lugar a rendimientos del capital mobiliario se refieren a activos finan-
cieros, valores, valores negociables y entidades financieras 28. De hecho, basta leer los manuales
practicos que la AEAT edita cada afio para la declaracion del IRPF para ver que los productos que
dan lugar a rendimientos del capital mobiliario se identifican con valores negociables y entidades
de crédito >°. A nuestro juicio, por tanto, y sin entrar a valorar la correccion del analisis econémico
que hace la DGT, con el inconveniente de no pronunciarse sobre la Ley 35/2003, el problema esta
en el encaje legal. En efecto, aun en el caso de que se pueda considerar que nos encontraramos ante
un producto de inversion, la cuestion es si el mismo tiene cabida o no en el articulo 23.2 del TRLIRPF.
La DGT se muestra partidaria de dicha interpretacion, pero, a nuestro parecer, sin realizar el anali-
sis de subsuncion. Simplemente asimila producto de inversion a rendimiento del capital mobiliario,

financieros los de entidades que compran aquellos bienes por cuenta de sus mandantes o comitentes para revenderlos, cumplien-
do las normas establecidas en la disposicion adicional 4.* de la Ley 35/2003». Por su parte, Rojo FERNANDEZ-Ri0 (2005)
afirma que los valores filatélicos no son valores negociables, ya que no se negocian en un mercado organizado, mercado
sobre el que la CNMV realiza actividades de supervision. Y, en segundo lugar, porque la contratacion de dichos valores exi-
gen que estén representados por medio de titulos o por medio de anotaciones en cuenta. Afirma este autor que los sellos son
valores susceptibles de negociacion, pero en sentido juridico no son valores negociables, aunque tengan una naturaleza juri-
dica mas o menos proxima a aquellos otros a los que la legislacion atribuye dicho caracter.

26 ALVAREZ BARBEITO (2000, documento obtenido en soporte informatico sin paginacion) senala que hasta la reforma en

la normativa mercantil de la LMV por Ley 37/1998 no habia duda de que en los repos se producian verdaderas trans-
misiones patrimoniales, donde existia una doble compraventa en la que se conoce desde el primer momento cual sera
la ganancia. Sin embargo, desde la modificacion en la LMV, que ya no exige la existencia de compraventas, a juicio de
esta autora cabe preguntarse si juridicamente nos encontramos ante verdaderas compraventas. Por el contrario, entien-
de que se puede acudir a su naturaleza, que es una operacion de préstamo garantizado. El analisis que hace esta autora
tendria incidencia a efectos de la retencion porque, a su juicio, si se consideran trasmisiones, podrian estar exentas de
retencion por mor del articulo 73.2 f) del RIRPF (RD 1775/2004), que exime de retencion ciertos rendimientos deriva-
dos de la transmision o reembolso de activos financieros. Por el contrario, si se califica como préstamo, no cabria apli-
car tal precepto.

27 Por otro lado, sefialar que el TEAC ha mantenido, a los efectos de determinar si una sociedad era transparente, que los

repos con opcion de compra no opcional no eran «valoresy, sino «instrumentos financieros» [Resolucion de 20 de abril
de 2006, RG 1340/2003 (NFJ023635)].

Asi, a la hora de determinar los gastos deducibles solo lo son los de administracion y custodia de «valores negociablesy,
pero en ningln caso se menciona la posibilidad de gastos de administracion y custodia de otros subyacentes [art. 24.1 a)
del TRLIRPF].

De la misma manera, en los Manuales de la Escuela de la Hacienda Publica hay una monografia cuyo analisis se limita
a los activos financieros entendidos como valores negociables (ESTEBAN PAUL, 2005, pags. 42 y ss.).

28

29

REVISTA DE CONTABILIDAD Y TRIBUTACION. CEF, ntims. 305-306 77



Alejandro Blazquez Lidoy REGIMEN TRIBUTARIO DE LA LEY 43/2007

lo que entiendo puede no ser acertado. Cuando hablamos de contratos de venta de bienes con com-
promiso de encontrar otro vendedor o compra de la propia entidad, hay solidos argumentos para
entender que deben tributar como ganancias o pérdidas de patrimonio; (i) La clausula de cierre del
IRPF es que todas las transmisiones son ganancias de patrimonio, excepto las que se califican expre-
samente como rendimientos; (ii) La consideracion de la transmision de activos y posterior recompra
como rendimientos del capital mobiliario parece limitarse a los activos financieros y valores nego-
ciables donde participan entidades financieras como retenedoras. Y ni los bienes tangibles ni las
entidades comercializadoras estan dentro de esa categoria; (iii) La ley solo califica expresamente
como rendimiento del capital mobiliario a la cesiéon temporal de activos financieros con pacto de
recompra, pero no cuando el subyacente es diferente. (iv) Y un dato esencial es, como veremos
posteriormente, el tratamiento del IVA, ya que, a nuestro entender, las transmisiones de bienes tan-
gibles dan lugar a una entrega de bienes gravada en el IVA sin que opere la exencion por operacio-
nes financieras *°. En definitiva, entendemos que el legislador del IRPF ha seguido un criterio
formal de distincion entre rendimientos del capital mobiliario y ganancias de patrimonio y ha
acudido a los valores negociables, por lo que cuando el subyacente de un supuesto producto
de inversion es un bien tangible estimamos que su calificacién como rendimiento del capital
mobiliario debe rechazarse incluso si el fondo econémico de la operacién fuera idéntico 3'.
Hay que tener en consideracion que la interpretacion econdémica no estd permitida en Derecho tri-
butario, y creemos que es precisamente lo que estaria realizado la DGT en este caso al afirmar que
el resultado economico no parece derivarse de una forma directa de los valores filatélicos concre-
tos que actiian como subyacente del producto contratado 2. En efecto, y aun en el supuesto de que
el argumento economico de la DGT fuera correcto y fuera capaz de superar el escollo de la dispo-
sicion adicional cuarta de la Ley 35/2003, el problema radica en determinar si el concepto rendi-
mientos del capital mobiliario, tal y como juridicamente se ha definido, da cabida a los bienes

30 Ppartiendo del hecho de que la tributacién como ganancia de patrimonio era, en general, favorable al contribuyente con el
TRLIRPF a estas cuatro razones cabria afiadir una quinta de caracter general. Segun GOROSPE OVIEDO y HERERRA MOLI-
NA (2001, pags. 141 y ss.), en caso de oscuridad en la norma la interpretacion favorable al contribuyente, se presenta como
una exigencia de los principios constitucionales. Asi, advierten que en esta interpretacion se fundamenta tanto el principio
de proporcionalidad (la limitacion de los derechos fundamentales debe hacerse del modo que sea menos gravosos), como
el de legalidad (no se puede imponer el cumplimiento de obligaciones que no tengan apoyo claro en la ley) y de buena
fe (las Administraciones deberan adoptar un comportamiento leal en todo el procedimiento).

31 Vide, en este sentido, JABALERA RODRIGUEZ (2005, pag. 1.617). Por su parte VILARROIG MOYA (1998, pags. 395 y 396)

advierte que con relacion a las denominadas operaciones sintéticas, aquellas que imbricadas unas con otras replican el
funcionamiento de un producto financiero, seria posible que una entidad financiera, «en lugar de contratar valores mobi-
liarios utilizados para la captacion de recursos ajenos, de donde resultarian rendimientos implicitos, enajenar cualquier
otro activo, por ejemplo divisas, y junto a ellas, vender una opcion de venta de tipo europeo a un precio superior sobre
ese mismo activoy. Pues bien a pesar del caracter financiero de la operacion, para este autor, no nos encontramos ante un
rendimiento del capital mobiliario, sino ante un incremento de patrimonio, debido al criterio formalista seguido por el
legislador. Es mas, «Pretender gravar la operacion conforme al resultado replicado supone resucitar la interpretacion
funcional de las normas, tendencia que hoy esta superada» (el realzado es nuestro).

32 Sobre la interpretacion economica puede verse, por todos, COMBARROS VILLANUEVA (1984, pags. 485 y ss.). GONZALEZ

GARCiA (1997, pag. 67) advertia que la «labor del interprete en cualquier rama juridica no es casar la norma con la realidad
econdmica, sino la intencion de las partes, plasmada en el negocio juridico elegido, con la voluntad del legislador. Por ello,
como juristas, no nos importa la realidad econdmica, sino en cuanto realidad econémica normativizada. Es decir, importa
la estructura y contenido juridico de la norma, no la realidad econdémica contemplada. Un jurista no puede desconocer su
fundamental dependencia de la letra de la ley. Lo que equivale a decir que, con esa premisa, poco valor tiene la referencia
al significado econdmico de las normas». Sobre la interpretacion econdmica puede verse la postura de RoSEmBUJ (2008,
documento obtenido en soporte informatico sin paginacion) recogida en la nota a pie 19 de pagina de este trabajo.
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tangibles. En este sentido, el Tribunal Supremo ha senalado en su Sentencia de 11 de mayo de 2004
(NFJ018918) que «Debe evitarse una interpretacion de las normas basada en la naturaleza econo-
mica del hecho imponible» o, como sefiala la Audiencia Nacional en su Sentencia de 20 de abril de
2002 (NFJ014076), si «con tal modo de razonar se quiere dar a entender que el Derecho tributario
puede prescindir de la naturaleza juridica aludiendo a una hipotética naturaleza econémica distinta
a tener en cuenta, la Sala no puede compartir tal criterio. La naturaleza de los negocios ha de tener
perfiles unitarios, por mas que su concreta indagacion presente en muchos casos no pocas dificul-
tades, y ello es lo que ha de presidir el régimen juridico de la institucion de que se trate» [en el
mismo sentido, SSAN de 3 de octubre de 1997 (NFJ006115), 7 noviembre de 1997 [recurso niim.
1466/1991(NFJ005748)] y STSJ del Pais Vasco de 5 de mayo de 2001 [recurso num. 2003/1998
(NFJ011827)] *3. Como afirma la SAN de 26 de febrero de 2004 [recurso nim. 1388/2001
(NFJ017330)], la interpretacion econémica no estd permitida, entre otras razones, para «evitar
menoscabar el principio de seguridad juridica» 4.

3.2. La LIRPF 35/2006, el RIRPF 439/2007, la Ley 43/2007 y la inexistencia de mencién a la
tributacion de bienes con oferta de restitucion del precio.

Acabamos de ver las dudas que se planteaban en el anterior IRPF con relacion al concepto de
activos representativos de la captacion y utilizacion de capitales ajenos, lo referente a la recompra,
y las controversias cuando el subyacente no es un activo financiero. En definitiva, la problematica
tributaria de la disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003.

Pues bien, a pesar de la doctrina emitida por la DGT sobre la calificacion tributaria de la comer-
cializacion de bienes tangibles, la nueva normativa no recoge mencidn alguna sobre la transmision
de bienes tangibles con pacto de recompra u obligacioén de encontrar un tercero que adquiera la mer-
cancia. Es mas, a pesar de conocerse el problema, tanto la LIRPF 35/2006 como el RIRPF 439/2007

3 No hay que olvidar que ni siquiera la DGT acude a la interpretacion econdmica en otros casos. Es lo que sucedia en el IRPF
con relacion a las acciones propias. Segun el TRLIRPF, una reduccion con devolucion de aportaciones se califica como
rendimiento de capital mobiliario sin derecho a la deduccion por doble imposicion [art. 31.3 a) del TRLIRPF]. Sin embar-
go, en caso de que la reduccion de capital se instrumente mediante la adquisicion de autocartera por la sociedad para su
amortizacion prevista en el articulo 170 de la LSA y 40.1 b) de la Sociedad de Responsabilidad Limitada, en la que el socio
recibe de la sociedad las reservas que le corresponden como pago, el tratamiento es distinto y se califica como una ganan-
cia o pérdida patrimonial [por todas, Resolucion de la DGT de 18 de marzo de 2005, Consulta Vinculante num. V0426-05
(NFC029003)]. Pues bien, se ha sefialado por la doctrina tributaria que esta tltima operacion es, desde un punto de vista
estrictamente financiero una distribucion de reservas, ya que la adquisicion de acciones propias y la posterior reduccion
es, contablemente, un cargo a reservas. Sin embargo, juridicamente, se califica como una transmision. Es decir, el fondo
econdémico de dos operaciones juridicas distintas es idéntico pero, en cambio, una se califica como distribucion de divi-
dendos y la otra como ganancia y pérdida de patrimonio por la propia DGT. Vide, sobre esta materia, MARIN BENITEZ (2004,
pag. 40y ss.), donde cita las consultas de la DGT y la doctrina tributaria en esta materia. Para un estudio sobre cuando una
adquisicion de acciones propias es realmente una distribucion de dividendos y cuando se puede considerar como una ope-
racion distinta, puede verse DE PABLO VARONA (2006, documento obtenido en soporte informatico sin paginacion).

34 Como advierte FALCON Y TELLA (1993, pag. 30), la interpretacion con arreglo a Derecho y no con criterios econdmicos

es una consecuencia ineludible del Estado de Derecho, y no supone una «defensa del formalismo juridico, para amparar
en el mismo la elusion del impuesto, sino que juega tanto en beneficio de la Administracion como en beneficio de los
particulares; en beneficio de la seguridad juridica, en definitivay.
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mantienen de forma idéntica las definiciones y los conceptos sobre rendimientos del capital, activos
financieros, entidades financieras y valores negociables. Es decir, todo lo que hemos sefialado bajo
la antigua legislacion sigue siendo aplicable con la nueva regulacion. Pero es que incluso la Ley
43/2007, de Proteccion de los Consumidores en la Contratacion de Bienes con Oferta de Restitucion
del Precio, nada dice con relacion al régimen de la tributacion de los consumidores, a pesar de ser
una ley pensada para protegerlos y que busca la seguridad juridica. Exige que en el contrato conste
el régimen tributario de la operacion. El problema es que, segin la DGT, el tratamiento es de carac-
ter financiero cuando la propia Ley 43/2007 sefala que las comunicaciones comerciales no podran
inducir a confusién al consumidor con las actividades de tipo financiero, usando expresiones tales
como inversion. Si las entidades sefialan en su informacidon que nos encontramos ante una califica-
cion tributaria de cesion a terceros de capitales propios, parece que de forma inmediata se estaria
incumpliendo el deber legal en materia de comunicaciones.

Ciertamente con la actual regulacion el tratamiento tributario de estos productos ha dejado
de tener la significacion que tenia anteriormente; el cambio mas significativo del nuevo IRPF radi-
ca en la existencia de dos tipos de renta: la renta general, que tributa a los tipos de gravamenes pro-
gresivos, y la renta del ahorro, que tributa al tipo fijo del 18 por 100 con independencia del periodo
de generacion de la renta. Y dentro de la renta del ahorro (art. 46) se incluyen tanto los rendimien-
tos derivados de la cesion a terceros de capitales propios (art. 25.2) como las ganancias y pérdidas
de patrimonio. De esta manera, se iguala el trato de ambas rentas, por lo que, a priori, pareceria que
es indiferente la calificacion que pudiera darse a la transmision de bienes tangibles. Sin embargo,
lo cierto es que el tratamiento de ambas fuentes de renta no es idéntico. Hay tres diferencias funda-
mentales. La primera, las normas de integraciéon y compensacion. La Ley 35/2006 sefiala que hay
una base imponible del ahorro. Pero a la hora de determinar su contenido todos los rendimientos
del capital mobiliario y las ganancias y pérdidas patrimoniales no se introducen en el saco comun.
Por el contrario, la norma expresamente sefiala que la base imponible del ahorro esta compuesta por
el saldo positivo de la suma de los rendimientos del capital mobiliario mas la del saldo positivo de
las ganancias y pérdidas de patrimonio (art. 49). Es decir, la ley impide compensar beneficios de
los rendimientos con pérdidas de patrimonio. Por tanto, y partiendo de la base que la existencia de
rendimientos negativos del capital mobiliario sera algo residual mientras que las pérdidas de patri-
monio pueden aparecer en cualquier momento, calificar algo como rendimiento y no como ganan-
cia o pérdida de patrimonio tiene la desventaja de que no se podran compensar las pérdidas de
patrimonio. La segunda disimilitud tiene que ver con la retencidon y, como consecuencia, con el
control de la tributacion. La obligacion de retener se limita a los rendimientos del capital mobiliario
y a las ganancias de patrimonio derivadas de las transmisiones o reembolso de acciones y partici-
paciones de instituciones de inversion colectiva (arts. 90 a 99 del RIRPF 439/2007). E igual que
antaflo, la obligacion de retener en los rendimientos del capital mobiliario se sigue fundamentando
en la existencia de la intervencion de operadores del sistema financiero y no en entidades mercan-
tiles (art. 76 del RIRPF 439/2007). La tercera de las diferencias afecta al Impuesto sobre el Patri-
monio. En efecto, las ganancias de mas de un afio no se toman en consideracion para la aplicacion
del limite de la cuota integra de patrimonio (art. 31 de la Ley del Impuesto sobre el Patrimonio), de
tal manera que aquellos contribuyentes con patrimonios altos y fuentes de renta baja les puede resul-
tar mucho mas rentable obtener ganancias de mas de un afio que rendimientos del capital mobiliario.
Esta tercera diferencia, sin embargo, parece que en el afio 2008 dejara de tener sentido, ya que el
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Gobierno ha anunciado la supresion del Impuesto sobre el Patrimonio desde 1 de enero de 2008 3.
En cualquier caso, parece que sigue siendo mas favorable para el contribuyente el tratamiento como
ganancia que como rendimiento.

Como hemos visto, la situacion tributaria plantea suficientes dudas como para que la regulacion
del régimen fiscal merezca una regulacion concreta. Ni la Ley 35/2006, ni el Real Decreto 439/2007,
ni la Ley 43/2007 hacen referencia alguna al régimen fiscal de las operaciones de bienes tangibles con
pacto de recompra. Es mas, después de las contestaciones de la DGT, realizadas con la anterior norma-
tiva, no hemos encontrado ninguna adicional. A nuestro parecer, y como hemos sefialado, el régimen
tributario adecuado debe ser el de ganancia de patrimonio. Y esta tesis se ve reforzada por la nueva Ley
43/2007, que conociendo el problema sigue haciendo referencia al hecho de que la actividad es mer-
cantil y estableciendo que no puede hacerse mencion alguna a aspectos financieros. En cualquier caso,
sea cual fuere la razén por la que no se ha abordado la tributacion de esta situacion, lo unico cierto es
que los interesados no conocen con exactitud el alcance de las obligaciones que se le imponen, lo que
supone una vulneracion del principio de seguridad juridica (art. 9.3 de la Constitucion Espafiola) 6.

4. CALIFICACION JURIDICA EN EL AMBITO DELIVA: ;EXENCION POR OPERACION
FINANCIERA?

Acabamos de ver que la DGT califica las actividades de bienes tangibles con pacto de recom-
pra o compromiso de encontrar a otro comprador y con precio cierto como un producto de inversion,
como una actividad financiera. Y en la LIRPF la propia norma acudia a un precepto de referencia.
Queda pendiente el IS y, por lo que ahora interesa, el IVA. En efecto, calificar la actividad de com-
praventa de bienes tangibles con arreglo a la supuesta verdadera naturaleza econémica de la opera-
cion supone preterir que no todos los tributos operan de la misma manera. Asi, hay que partir de la
base de que existe transmision de la propiedad en dichos bienes tangibles. En el IRPF, esa transmi-
sion se puede calificar como rendimiento del capital mobiliario porque la norma si permite, en cier-
tos casos, calificar las transmisiones como rendimiento del capital y no como ganancias (art. 19.1,
parrafo 2 del TRLIS y actual 21.1 de la Ley 35/2006). Y de la misma manera sucede en la contabi-
lidad y, por ende, en el IS: puede haber verdaderas transmisiones pero econémicamente calificarse
como préstamo. Pero el IVA tiene una operativa distinta 7.

35 ElReal Decreto-Ley 2/2008, de 21 de abril, de medidas de impulso a la actividad econdmica, no ha suprimido el Impues-

to sobre el Patrimonio. Segiin se ha informado, las medidas de estimulo econdémico que aprobé el Consejo de Ministros
el viernes 18 de abril de 2008 se habia articulado en un Real Decreto-Ley (el 2/2008) y en un Acuerdo del Consejo de
Ministros. En este acuerdo se daria un mandato a los departamentos ministeriales afectados para que se adopten las medi-
das necesarias para la eliminacion del Impuesto sobre el Patrimonio con efectos desde el 1 de enero de 2008.

36 En el ultimo apartado de este trabajo se analizard de forma expresa la vulneracion del principio de seguridad juridica.

37 Y también cabe hacer mencién a Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales. En efecto, en el articulo 14.3 del Texto Refun-

dido de la Ley del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, se sefiala que «En las trans-
misiones de bienes y derechos con clausula de retro, servira de base el precio declarado si fuese igual o mayor que los dos
tercios del valor comprobado de aquellos. En la transmision del derecho a retraer, la tercera parte de dicho valor, salvo que el
precio declarado fuese mayor. Cuando se ejercite el derecho de retracto serviran de base las dos terceras partes del valor com-
probado de los bienes y derechos retraidos, siempre que sea igual o mayor al precio de la retrocesion». Como puede verse, se
parte de la base de la existencia de una transmision, aunque su base imponible se corrige por el pacto de retrocesion.
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El hecho imponible del IVA, por lo que aqui interesa, es la entrega de bienes realizada por
empresarios o profesionales. Pero es que, ademas, el concepto de entregas de bienes es distinto de
la transmision de la propiedad tal y como dicha transmision sea regulada en las distintas leyes nacio-
nales. En este sentido, el Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas (TJCE) ha sefialado de
manera reiterada [por todas, la Sentencia de 8 de febrero de 1990, Asunto C-320/88 (NFJ000732)]
que la entrega de bienes engloba cualquier transmision de bienes corporales por una de las partes de
manera que capacita a la otra parte para disponer del bien como si efectivamente se tratase de su
duefio. Y esta definicion es asumida, como no puede ser de otra manera en un tributo armonizado,
por la propia DGT [vide, por ejemplo, la Resolucion de la DGT de 21 de julio de 2006, Consulta
Vinculante nim. V1569-06 (NFC023285)]. Més en concreto, en la Sentencia de 15 de diciembre de
2005 del TICE [Centralan Property, Asunto C-63/04 (NFJ021355)] se sefiala «que el concepto de
entrega de bienes no se refiere a la transmision de la propiedad en las formas establecidas por el
Derecho nacional aplicable, sino que incluye toda operacion de transmision de un bien corporal efec-
tuada por una parte que faculta a la otra parte a disponer de hecho, como si fuera la propietaria del
bien» y se llega a afirmar en esta sentencia que es posible que mas de una persona ostente el derecho
a disponer de un bien con las facultades atribuidas a su propietario.

Si partimos de la base de que en las actividades de comercializacion de bienes tangibles se
entregan bienes, a nuestro juicio no debe caber duda de que se esta produciendo la transmision de
la propiedad de dichos bienes 3. Se trataria de una operacion plenamente sujeta a IVA. La cuestion
es si es posible determinar su exencion. El articulo 108 de la LMV establece que estara exenta de
IVA «La transmision de valores, admitidos o no a negociacion en un mercado secundario oficialy.
Por su parte, la LIVA establece en su articulo 20.Uno.18. 1) que esta exenta la operacion financiera
referente a la transmision de valores relacionados con acciones, participaciones en sociedades y
obligaciones, mientras que en el 20.Uno.18. i) se determina la exencidn de la transmision de los
pagarés y letras de cambio. En definitiva, la exencion opera para valores negociables *°. Y los bie-
nes tangibles, como vimos al analizar el IRPF, no se pueden considerar un valor negociable.

3 El propio Tribunal Econdmico-Administrativo Central (TEAC) incide en el concepto de transmision juridica y no conta-
ble en las cesiones con pacto de recompra. Asi, en la Resolucion del TEAC de 29 de junio de 2005 [RG 2980/2003
(NFJ020955)], a los efectos de determinar la regla de prorrata en el IVA senala que «Con caracter previo debe analizarse
la naturaleza de las operaciones de cesion temporal con pacto de recompra no opcional con rendimiento explicito... Ello
plantea la cuestion de determinar si, a efectos de la aplicacion de la regla de prorrata, debe atenderse a la naturale-
za juridica de las operaciones realizadas (transmisiones sucesivas de valores) o a su configuracion financiera y
contable (operaciones de crédito concedido por los adquirentes a los transmitentes), tal y como pretende el actor.

La DGT, en Resolucion de 17 de octubre de 1996 (NFC006000), sefiald: «Segun lo anteriormente expuesto, cabe afirmar
que, si bien las Entidades financieras contabilizan las operaciones de compraventa con pacto de recompra de Deuda del
Estado como una operacion financiera de préstamo y el resultado contable asi obtenido se traslada a la base imponible
del Impuesto sobre Sociedades, la naturaleza juridica de estas operaciones es la que corresponde a una transmisién
Yy, a estos efectos, deben considerarse como transmisiones de activos financieros».

En el mismo sentido, la Resolucion de la DGT de 4 de junio de 1999 ratificod que, en las cesiones temporales de valores
con pacto de recompra no opcional, la naturaleza de estas operaciones es la que corresponde a una transmision y, a
estos efectos, deben considerarse como transmisiones de activos financieros. Tiene, pues, razon el actor cuando dice
que a efectos de la aplicacion de las normas reguladoras del IVA, debera considerarse que en las cesiones temporales de
valores con pacto de recompra, incluso si se efectiian con cardcter no opcional, los valores transmitidos dejan de formar
parte de la cartera de la entidad financiera transmitente desde la fecha de la transmisiony.

39 LaSANde 19 de julio de 2006 [recurso niim. 458/2004 (NFJ024020)] sefiala que cuando la LIVA acude en su articulo 104
al término «valores» se refiere a los valores definidos en la Ley 24/1988, equiparandose al concepto de «activo financiero
que incorpora derechos de naturaleza economico-financiera susceptible de negociacion en un mercado organizadoy.
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Pero, sobre todo, no hay que olvidar que, por un lado, las exenciones son conceptos autdbnomos
de Derecho comunitario y, por otro, como ha sefialado de manera reiterada el TICE, en tanto que
excepciones al funcionamiento normal del IVA las exenciones deben ser objeto de interpretacion
estricta [por todas, STICE de 8 de junio de 2006, L.U.P, Asunto C-106/05 (NFJ022504)] 4. Y la exen-
cion en la Directiva 2006/112/CE, relativa al sistema comun del IVA, afecta, con caracter general, a
las operaciones financieras [art. 137.1 a)] y, de forma especial, a lo que son titulos-valores *!. En
concreto, la Sentencia de 13 de diciembre de 2001 [Financial Services, Asunto C-235/00 (NFJ011449)
establece que «la expresion "operaciones relativas a titulos valores" se refiere a operaciones que pue-
den crear, modificar o extinguir los derechos y obligaciones de las partes sobre titulos valores». Es
decir, la Directiva acude a un concepto formal. Por tanto, a nuestro entender, aun cuando el fondo
economico pudiera ser financiero, la transmision de bienes tangibles realizadas por entidades comer-
cializadoras estaria gravada en el IVA y no aplicaria la exencion 2.

De ser cierta la anterior aseveracion, el marco juridico tributario que nos encontramos con las
contestaciones de la DGT es que en el IRPF se entiende que nos encontramos ante un rendimiento del

40 Las exenciones son conceptos autonomos de Derecho Comunitario que tienen por objeto evitar que se produzcan diver-
gencias de un Estado miembro a otro a la hora de aplicar el régimen del IVA [por todas, Sentencia de 1 de diciembre de
2005, Ygeia, Asuntos C-394/04 y C-395/04 (NFJ021357)]. Esto supone que los Estados miembros no pueden definir de
manera independiente las exenciones, pues requieren una aplicacion uniforme. Con relacion a la interpretacion estricta,
no hay que olvidar que también es necesario que las reglas hermenéuticas se ajusten a los objetivos perseguidos por dichas
exenciones y respeten las exigencias del principio de neutralidad fiscal inherente al sistema comtin del IVA [Sentencia
de 26 de mayo de 2005, Kingscrest, Asunto C-498/03 (NFJ020126)].

Las exenciones relativas a las operaciones financieras estan reguladas, en sistema de lista, en el articulo 135 letras b) a g)
de la Directiva 2006/112. La letra b) se refiere a los créditos, la c) a las garantias, la d) a los depositos y cuentas corrien-
tes, la e) a las monedas y billetes, excepto los que sean objeto de coleccion, la f) a la negociacion de participaciones y
acciones, demas titulos valores, y la g) a fondos de inversion. Con relacion a los servicios de inversion hay una propues-
ta de modificacion de Directiva [COM(2007)747] en la que se hace referencia a que las exenciones financieras «han
quedado desfasadas y dado lugar a disparidades en la interpretacion y aplicacion. La complejidad de las normas y la
diversidad de las practicas administrativas generan inseguridad juridica para los operadores econémicos y las autoridades
fiscales». En la propuesta de Directiva se introduce un nuevo articulo 135 bis, donde se definen los diversos conceptos
financieros. Asi, se hace referencia a «entrega de valores», definiéndose como «la entrega de instrumentos negociables
que no sean titulos representativos de mercaderias ni instrumentos que confieran la titularidad de los derechos a que se
refiere el apartado 2 del articulo 15, que representen un valor financiero y que reflejen uno o varios de los elementos
siguientes: a) una participacion en el patrimonio neto de una sociedad u otra asociacion; b) una posicion acreedora sobre
las deudas; c) una participacion en organismos de inversion colectiva en los valores a que se refieren las letras a) o b) o
en los demas instrumentos financieros exentos a que se refieren las letras a) a d) del apartado 1 del articulo 135, o en otros
organismos de inversion colectivay. Por su parte, el «deposito financiero» se define como «un deposito de fondos man-
tenido en nombre del depositante, que conserva sus derechos sobre el deposito, el cual debera reembolsarse con arreglo
a las condiciones legales y contractuales aplicables». En el ambito interno, hay que sefialar que la Ley de Prevencion del
Fraude, Ley 36/2006, establecio en su disposicion adicional sexta que el Gobierno debera efectuar un estudio sobre los
servicios financieros en el IVA: «El Gobierno debera efectuar un estudio del régimen aplicable en los impuestos genera-
les sobre ventas a los servicios financieros y al funcionamiento de las normas sobre deducciones en ese sector que per-
mita, en atencion a la normativa comunitaria, remitir, en su caso, en el plazo de doce meses a las Cortes Generales un
Proyecto de Ley en el que se establezca una nueva regulacion de estas materias en el Impuesto sobre el Valor Afiadido vy,
en concordancia, en el Impuesto General Indirecto Canario».

41

42" En el IVA solo son sujetos pasivos los empresarios o profesionales, de tal manera que solo la transmision de bienes tan-

gibles por estas entidades comercializadoras daria lugar a la sujecion en el IVA, pero no la venta entre particulares, don-
de lo que estaria sujeto es la intermediacion como prestacion de servicio. Por otro lado, seria aplicable el Régimen
especial de Bienes Usados, objetos de arte, antigiiedades y objetos de coleccion, caracterizado por el hecho de que cuan-
do se adquieren bienes de particulares en la posterior venta a terceros, el IVA no grava la totalidad del precio, sino el
margen obtenido por la entidad (arts. 135 y ss.).
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capital mobiliario, que en el IS, como veremos, puede ser una operacion de cardcter financiero, y que
en [VA hay una transmision de bienes y no opera la exencion por operaciones financieras (art. 20.Uno.18.°).
A nuestro juicio, el sistema asi planteado carece de congruencia, pues a una misma operacion se le apa-
rejan efectos tributarios dispares segun el tributo 4*. Como ha sefialado el Tribunal Supremo en lo refe-
rente a los denominados bonos austriacos, «En nuestro sistema tributario no cabe que un mismo
concepto o instituto juridico sea simultdneamente considerado a efectos de dos tratamientos fiscales
diferentes, porque ello vulneraria los principios de justicia tributaria y de capacidad econdémica» [Sen-
tencia de 11 de mayo de 2004 (NFJ018918)]. En definitiva, hay que recordar que la exigencia de cohe-
rencia es esencial en Derecho, hasta el punto que debe constituirse como criterio de identificacion e
incluso como elemento legitimador (DE AsIs RoIG, 1995, pag. 28). Y es ahora cuando creemos necesa-
rio retomar una idea antes pincelada en el IRPF. Como sefialamos, el apartado 3 de la letra a) del articu-
lo 23.2 del TRLIRPF [art. 25.2 a).3.° de la LIRPF 35/2006] expresamente sefiala que son rendimientos
del capital mobiliario, en particular, las operaciones de cesion temporal de activos financieros con pac-
to de recompra, mientras que el articulo 89 del RIRPF 1775/2004 (art. 91 del RIRPF 439/2007) dispo-
ne que los «activos financieros» son «valores negociables representativos de la captacion y utilizacion
de capitales ajenos». Es decir, la propia norma de Renta, la que hace mencion a los valores negociales
y estos, en el IVA, estan exentos. Por tanto, a nuestro parecer, la normativa del IRPF, por un principio
de congruencia, debe guardar relacion con el IVA. De esta manera, cuando el IRPF identifica los activos
financieros cuya recompra produce un rendimiento del capital se refiere a valores negociables cuya
transmision en el IVA da lugar a la exencion por operaciones financieras, con lo que el tratamiento seria
coherente y sistematico en el Derecho tributario **. En consecuencia, cuando el subyacente es distinto,
la operacion estaria plenamente gravada en el IVA y, en consecuencia, en el IRPF.

5.ISY DERECHO CONTABLE

El tercero de los aspectos tiene que ver con el IS. Este Impuesto tiene, ademas, un problema adi-
cional y es que segun determina el articulo 10.3 del TRLIS (RDLeg. 4/2004), «La base imponible se
calculard, corrigiendo, mediante los preceptos establecidos en esta ley, el resultado contable determinado
de acuerdo con las normas previstas en el Codigo de Comercio, en las demas leyes relativas a dicha deter-
minacion y en las disposiciones que se dicten en desarrollo de las citadas normas». Ademas, el articulo
143 dispone que «A los efectos de determinar la base imponible, la Administracion Tributaria aplicara
las normas a que se refiere el articulo 10.3 de esta ley». Como puede verse, el IS se basa en la contabi-
lidad, salvo en lo expresamente previsto por el propio tributo. Y en el TRLIS no hay ninguna norma sobre
la actividad de bienes tangibles descrita en la Ley 35/2003. Rige, por tanto, el Derecho contable.

43 Uno delos argumentos de interpretacion es el de coherencia del sistema, en virtud del cual el sistema normativo, se supo-

ne que elaborado por un legislador consecuente y racional, no puede regular dos situaciones idénticas de forma contra-
dictoria o incompatible (principio de exclusion de las antinomias). Vide SANTAMARIA PASTOR (1988, pag. 397).

44 Hay que recordar que el principio de congruencia puede desempenar no solo una funcion negativa, que seria la que recha-

za una interpretacion por ser incoherente con alguna otra norma del ordenamiento, sino positiva, por la que se atribuye
un significado a una norma por ser coherente o el mas coherente con otra norma (DE Asis RoiG, 1995, pag. 189). Es decir,
el operador debe interpretar las normas contradictorias de tal manera que haga que no lo sean, atribuyendo a una y a otra
significados o ambitos de opinion diversos.
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Lo que cabe preguntarse es como se contabiliza y, por consiguiente tributa, la actividad de
compraventa de bienes tangibles donde el empresario se compromete a encontrar un comprador o
bien a recomprar ¢l mismo a un precio determinado. En principio, y a la vista de lo que hemos visto
hasta ahora cabrian dos interpretaciones. A grandes trazos, una primera, entender que nos encontra-
mos ante compras y ventas e intermediacion, lo que daria lugar a que la entidad de bienes tangibles
tribute por IS por cada venta de bienes de sus existencias y declare ingresos por la comision cobrada.
Por el contrario, si se considera que es una operacion financiera, se entenderia que a efectos conta-
bles no ha habido transmision, sino un préstamo con garantia. Esto supondria que no habria que tri-
butar por las enajenaciones realizadas y, a su vez, los bienes tangibles, por mor del principio contable
de precio de adquisicion, se registrarian por coste historico, al entender que nunca salen de su patri-
monio. Esto conlleva que, de cara a terceros, sus activos aparecerian por menos valor del de venta,
por lo que su apariencia de solvencia cara al mercado disminuiria.

En el ambito contable hay que hacer referencia a dos etapas distintas, la histdrica, que trae
causa del antiguo Plan General de Contabilidad (PGC) y de la que ha surgido a partir del PGC
1514/2007, donde aparece un sistema contable que parece despegarse totalmente de la realidad juri-
dica en la busqueda la verdadera realidad econdmica. La publicacion del nuevo PGC coincide en el
tiempo con la Ley 43/2007.

5.1. El régimen contable y tributario con el PGC 1643/1990.

El problema que se presentaba con el Derecho contable vigente con anterioridad al PGC
1514/2007 es que no habia normativa ad hoc para esta actividad o este tipo de operaciones. El actual
acervo normativo carecia de regulacion expresa para la actividad de la disposicion adicional cuarta
de la Ley 35/2003. Ni el Codigo de Comercio, ni la Ley de Sociedades Andnimas (LSA), ni el PGC,
ni las resoluciones del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC) abordaban el trata-
miento en concreto. No hay que olvidar que la normativa contable que se debia aplicar venia reco-
gida en el Reglamento de Auditoria de Cuentas (disp. adic. cuarta), donde se establece que «Se
consideraran principios y normas de contabilidad generalmente aceptados los establecidos en: a) El
Codigo de Comercio y la restante legislacion mercantil; b) EI PGC y sus adaptaciones sectoriales; c)
Las normas de desarrollo que en materia contable establezca, en su caso, el ICAC; d) La demas legis-
lacidn que sea especificamente aplicabley.

Es mas, el Codigo de Comercio vigente con anterioridad a la Ley 16/2007, de Reforma y Adap-
tacion de la Legislacion Mercantil, en materia contable para su armonizacidn internacional con base
en la normativa de la Union Europea, disponia que «Los elementos del inmovilizado y del circulan-
te se contabilizaran, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo siguiente, por el precio de adquisi-
cion, o por el coste de producciéon» [art. 38.1 f)]. El articulo siguiente al que se hacia mencion era
el referido a las correcciones de valor. Por su parte, la LSA reconocia la obligatoriedad de valorar los
elementos del activo circulante ¢ inmovilizado por el precio de adquisicion o coste de produccion
(arts. 195y 196). Ademas, el PGC 1643/1990 sefialaba en su Exposicion de Motivos que «La imagen
fiel es el corolario de aplicar sistematica y regularmente los principios contables, entendiendo estos
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como el mecanismo capaz de expresar la realidad econémica de las transacciones realizadas». La
cuestion es, por tanto, que la realidad juridica de las actividades de comercializacion de bienes tan-
gibles pasaba por el hecho de que se compran y venden bienes tangibles. Esto deberia suponer, por
aplicacion del principio contable de precio de adquisicion, que los bienes que se venden deban de
salir de la contabilidad y que los bienes que se adquieren por recompra luzcan en su balance por el
precio de la recompra y no por el precio historico. Sin embargo, lo cierto es que el Codigo de Comer-
cio sefala que «En casos excepcionales se admitira la no aplicacion de estos principios» (art. 38.2),
explicandose en la memoria las razones de su no aplicacion. Es decir, es posible que en casos extraor-
dinarios no se aplique el principio de precio de adquisicion o coste de produccion. Cabe preguntarse
si el caso de los bienes tangibles era uno de esos casos donde un principio legal puede arrinconarse
por aplicacion de la imagen fiel. Si es asi, debia justificarse la excepcionalidad.

Sin embargo, esta tesis contable presentaba un inconveniente en el IS, y es que el articulo 15.1
del TRLIS establecia, antes de la Ley 16/2007, que todos los bienes se valoraran por el precio de
adquisicién o coste de produccion, sin excepcion. No hay clausula de excepcion en el IS. En nuestra
opinidn, por tanto, estdbamos ante un vacio normativo en contabilidad que es necesario abordar. La
regla general es el principio de precio de adquisicion. Y solo excepcionalmente puede olvidarse. Pero
es un vacio que afecta, ademas, al IS, donde las consecuencias adversas son mayores en tanto se pue-
de incurrir en delito fiscal.

5.1.1. La Consulta num. 7 del ICAC, publicada en el BOICAC numero 6, de julio de 1991
(NFC002581).

Es necesario, aunque sea brevemente, hacer una mencion a la Consulta nim. 7 del ICAC, publi-
cada en el BOICAC numero 6, de julio de 1991, en la medida en que era el tnico supuesto donde
expresamente se hace referencia a la compraventa de bienes con pacto de recompra. En la misma se
sefala:

«Consulta: Sobre la forma de contabilizar una cesion temporal de activos financieros 6 adqui-
sicion de activos con pacto de retrocesion no opcional.

Contestacion: La adquisicion temporal de activos o adquisicion de activos con pacto de
retrocesion no opcional, es una operacion que se entiende que nace el dia de su desembolso y ven-
ce el dia en que se resuelve el citado pacto, por la recompra por el cedente de los mismos valores
cedidos u otros de la misma clase.

Teniendo en cuenta que las cuentas anuales deben mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la
situacion financiera y de los resultados de la empresa, el fondo economico de la operaciéon descri-
ta debe prevalecer a efectos de registro contable sobre la forma juridica que dicha operacion
revista; por lo tanto, debe considerarse que el comprador de los titulos concede un préstamo
al vendedor de los mismos, produciéndose por los intereses devengados de los titulos o créditos
iniciales la retribucion del préstamo concedido, ademas de la conseguida por la diferencia del precio
de recompra de los activos y el precio de adquisicion. En consecuencia, tal operacion deberia regis-
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trarse por parte del comprador como la concesion de un crédito; debiendo ademas proporcionar
informacion en la memoria sobre la operacion.

Esta contestacion debe entenderse sin perjuicio de futuros desarrollos normativos en materia
de contabilidad.»

Esta consulta, emitida en 1991, planteaba varios problemas en el caso de que se quiera aplicar
al supuesto de la disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003 45,

)

(i)

El primero, de caracter juridico. Segtin se sefiala en el punto 3 de la disposicion adicional déci-
ma del Reglamento de Auditoria de Cuentas, las contestaciones a las consultas respecto a la
aplicacion de la normativa aplicable «tendra caracter de mera informacioén y en ningun caso
constituira un acto administrativo, no pudiendo los interesados entablar recurso alguno contra
la mismay. Es decir, formalmente, las consultas no son fuente del Derecho ni un elemento obli-
gatorio para la formulacion de las cuentas anuales que deben realizarse «de acuerdo con el
Codigo de Comercio y demas legislacion que le sea aplicabley (art. 1.1 de la Ley de Auditoria
de Cuentas). Por tanto, no es un elemento valido para integrar lagunas con arreglo a la ley %°.

Es decir, la normativa, el Derecho, es el que esta aprobado con arreglo a un procedimien-
to determinado. Y es la ley la que se exige a todos los aplicadores del Derecho. Y contabi-
lidad de la actividad de comercializacion de bienes tangibles como tal, no esta regulada en
ninguna norma. Una contestacion a una consulta, como no puede ser de otra manera en un
Estado de Derecho donde se les imponen limites y procedimientos a los legisladores, solo
puede ser mera informacion. No hay que olvidar, como sefiala VICENT CHULIA (2000, pag.
81), que «En este nuevo Derecho contable destaca sobre todo la dimension propiamente
juridica, la validez u obligatoriedad de las normas, que es el objeto especifico de la Cien-
cia del Derecho, y su interpretacion y aplicacion conforme a los articulos 1 a 7, y concor-
dantes, del Codigo Civil. Debe considerarse superada la interpretacion segtin la cual todas
las normas contables serian "técnicas", procedentes de la ciencia de la economia de la
empresa y de la contabilidad integrantes de la administracion, tesis que contribuiria a ali-
gerar el "imperio de la ley". En realidad, no existen "normas técnicas" en el lenguaje juri-
dico: solo normas juridicas, sean legales o consuetudinariasy.

En segundo lugar, los hechos de la consulta no son idénticos a la actividad regulada en la
disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003. En concreto, el negocio juridico no es el

45

46

Por su parte, en un documento de la Asociacion Espaiiola de Contabilidad y Administracion de Empresas (AECA) expre-
samente se seflala que «No debe contabilizarse el ingreso cuando el vendedor al efectuar la venta se comprometa a
readquirir el producto en una fecha posterior. Tales transacciones suelen suponer acuerdos de financiacion con garan-
tia real de las mercancias vendidas, y deben contabilizarse, en consecuencia, de conformidad con su naturaleza
financiera» [AECA. Principios Contables. Ingresos (Documento 13) 1991, pag. 33 (apartado 1.3.6)].

Aunque sea en el &mbito del Derecho tributario, con relacion a las consultas no vinculantes, el TEAC, en su Resolucion
de 30 de abril de 1996 (JT 1996\636), expresamente sefiala que en las consultas no vinculantes nos encontramos ante
mera informacion que no vincula a la Administracion, de tal manera que esta no se encuentra obligada a ajustarse a la
opinion emitida inicialmente. Por su parte, la Audiencia Nacional advierte que las contestaciones no vinculantes no cons-
tituyen actos administrativos sino que se trata de un mero acto informativo no vinculante ni para el administrado ni para
la Administracion [SAN de 29 de julio de 1997 (NFJ006111)].
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mismo, ya que no hay un pacto de retrocesion sino una opcion; o se vende a un tercero el
bien tangible o se compra por ¢l mismo. Por tanto, si se vende a un tercero se trata de una
mera intermediacion y el bien tangible no pasa a ser propiedad de la entidad comerciali-
zadora. Este dato es esencial porque una de las sefas de identidad de la actividad radica
en su actividad como intermediario por la compraventa entre dos partes.

(iii) En tercer lugar, la consulta hace mencion de que se trata de una operacion concreta, mien-

tras que las entidades de bienes tangibles se dedican de forma profesional; es decir, rea-
lizan una actividad habitual. Este matiz resulta esencial en tanto la disposicion final
primera del Real Decreto 1643/1990, que regula el PGC, establece que «El Ministro de
Economia y Hacienda, a propuesta del ICAC, aprobara, mediante Orden Ministerial, las
adaptaciones sectoriales del PGC Estas adaptaciones sectoriales se elaboraran tomando
en consideracion las caracteristicas y naturaleza de las actividades del sector concreto de
que se trate, adecuandose al mismo tanto las normas y criterios de valoracion como la
estructura, nomenclatura y terminologia de las cuentas anuales». De esta manera, cuando
el legislador identifica un sector determinado con especialidades, las autoridades lo que
deben hacer es regular este de una manera acabada y con el instrumento adecuado. Y esta
adaptacion no existe para este sector. Es decir, es necesario distinguir la aplicacion de una
consulta sobre una operacion en concreto hecha por cualquier empresario en su trafico
empresarial (por ejemplo, un concesionario de coches que hace una operacion de venta
con pacto de recompra no opcional), de aquel otro caso donde toda la actividad (como
objeto social) sea, precisamente, la de venta donde puede haber recompra o intermedia-
cion 47, En este caso, la contestacion a la consulta resulta totalmente insuficiente para
regular la entera actividad de bienes tangibles, debiéndose haber regulado, en su caso, por
un plan sectorial (como ocurre con todos los sectores donde hay especialidades). Asi, se
puede ver la falta de informacion que en la contestacion a la consulta existe, por ejemplo,
con relacion a los activos que se venden.

Es maés, precisamente con relacion a los activos que se transmiten cabe preguntarse si no
seria posible, incluso, valorarlos por mercado en la contabilidad. En efecto, no hay que
olvidar que el articulo 34.4 del Codigo de Comercio sefiala que «En casos excepcionales,
si la aplicacion de una disposicion legal en materia de contabilidad fuera incompatible
con la imagen fiel que deben proporcionar las cuentas anuales, tal disposicion no sera
aplicable. En estos casos, en la memoria debera sefialarse esa falta de aplicacion, moti-
varse suficientemente y explicarse su influencia sobre el patrimonio, la situacion finan-
ciera y los resultados de la empresa». Este precepto da pie para que en casos
excepcionales pueda no aplicarse el principio de coste historico y, en consecuencia, reva-
lorizar un determinado bien (VICENT CHULIA, 2000, pag. 198). En el mismo sentido, DE
TORRES ZAPATERA (2002. pag. 250) sefiala que seria susceptible de no ser aplicado el prin-

47 Aunque sea a los efectos del IVA, el articulo 104.Tres.4 de la LIVA establece que para la determinacion del porcentaje
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de deduccion no se computara en ninguno de los términos de la relacion de la prorrata «El importe de las operaciones
inmobiliarias o financieras que no constituyan actividad empresarial o profesional habitual del sujeto pasivo... Tendran
la consideracion de operaciones financieras a estos efectos las descritas en el articulo 20, apartado uno, nimero 18 de esta
ley, incluidas las que no gocen de exencion». Reparese como la LIVA distingue lo que es la actividad empresarial de las
operaciones financieras que no sean habituales.
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cipio de prudencia valorativa si de su aplicacion no resultara la imagen fiel. Pues bien, en
un caso analizado en la presente contestacion del ICAC, donde se reconoce que ha habi-
do transaccion juridica, a nuestro parecer, seria necesario abordar si, precisamente, nos
encontramos ante un supuesto excepcional donde si se entiende que econdmicamente hay
un préstamo con garantia, el bien que opere como garantia deba valorarse no por su cos-
te histdrico sino por su valor de mercado.

(iv) Por ultimo, la consulta del ICAC expresamente sefiala que «Esta contestacion debe enten-
derse sin perjuicio de futuros desarrollos normativos en materia de contabilidad». Repa-
rese en la provisionalidad con la que parece haber sido enunciada y cémo, desde 1991, no
ha existido ese desarrollo normativo, salvo que se entienda que ese desarrollo sea, preci-
samente, la disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003, que expresamente sefiala que
las entidades que realizan la actividad de compraventa de bienes tangibles no pueden rea-
lizar actividades de caracter financiero (captacion de ahorro publico). En este sentido no
hay que olvidar que la disposicion adicional cuarta del Reglamento de Auditoria de Cuen-
tas sefiala que se «consideraran principios y normas de contabilidad generalmente acepta-
dos los establecidos en... d) La demas legislacion que sea especificamente aplicable» 5.

5.1.2. Interpretacion economica de la actividad de comercializacion de bienes con oferta de resti-
tucion del precio.

Es necesario recordar aqui los argumentos de la DGT con relacion a las contestaciones sobre
bienes tangibles. En la de 21 de octubre de 2004 [Consulta nim. 1923-04 (NFC019978)] expresamen-
te se sefala que «Aun cuando la inversion se estructura mediante dos contratos que implican la compra
y venta de valores filatélicos, sin embargo es preciso resaltar que la cuantia del resultado econémico
no parece derivarse de una forma directa de los valores filatélicos concretos que actian como subya-
cente del producto contratado, ya que no se vera alterado como consecuencia de la fluctuacion que
tuvieran en el mercado los precios de dichos bienes». Igualmente se afirma que al no depender la inver-
sion de la variacion de precio del bien tangible durante el tiempo de la inversion, el inversor no asume
«el riesgo o incertidumbre propios o inherentes de las variaciones de valor que pudieran derivarse de

4 Ppor otro lado, y con relacion a la cesion temporal de activos financieros, podrian traerse a colacion las circulares del Ban-
co de Espafia. Naturalmente, lo establecido en las mismas no es aplicable a las comercializadoras de bienes tangibles, en
tanto ni son entidades financieras ni sus productos son financieros. Sin embargo, merece la pena resear dos aspectos. En
la Circular 4/2004 (sobre Normas de Informacion Financiera Piiblica y Reservada y Modelos de Estados Financieros) se
seflala que «A los efectos de esta Circular, se considerara pacto de retrocesion no opcional, sea cualquiera la forma de su
instrumentacion, aquella operacion por la que vendedor y comprador quedan comprometidos a la recompra por el
primero de los mismos activos u otro tantos de la misma clase» (norma sexagésima cuarta, apartado 9). Es decir, como
puede verse, no se hace mencion a la figura de la intermediacion ni a la recompra por otro particular, de tal manera que
en principio, el supuesto de las entidades de bienes tangible no entraria dentro del caso de la retrocesion no opcional tal
y como se define por el Banco de Espafia. Por su parte, en la Circular 4/1991 del Banco de Espana (Entidades de Crédi-
to, Normas de Contabilidad y Modelos de Estados Financieros) se sefialaba que en las «cesiones con derecho de retroce-
sion a ejercer por el cesionario (compraventas opcionales)... el cedente tratara la opcidon como venta, reflejando en
cuentas de orden la contingencia de una eventual recompra» (Seccion Tercera, norma decimocuarta, apartado 4). Por
tanto, cuando el cliente tiene en mano ejercer la opcion, parece que la entidad financiera deberia registrar la venta en la
cuenta de Pérdidas y ganancias. Con relacion a la recompra opcional de la Circular del Banco de Espana 4/1991 y su
calificacion como venta, puede verse la Resolucion del TEAC de 20 de abril de 2006 [RG 1340/2003 (NFJ023635)].
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la adquisicion y posterior enajenacion de un determinado bien tangible». Se afirma, en definitiva, que
«se trata de un producto de inversion que no puede desglosarse en operaciones aisladas e independien-
tes, sino que, por el contrario, constituye una inica operacion financiera que, a efectos tributarios, debe
ser considerada en su conjunto». Y como hemos sefialado anteriormente, la contestacion del ICAC de
1991 (NFC002581) hace mencion a que una operacion de venta con pacto de retrocesion no opcional
debe contabilizarse como un préstamo, ya que e/ fondo economico de la operacion descrita debe pre-
valecer a efectos de registro contable sobre la forma juridica que dicha operacion revista; por lo tan-
to, debe considerarse que el comprador de los titulos concede un préstamo.

Sin embargo, y al margen de lo que pudiera pensarse, las menciones al «fondo econémicoy,
«naturaleza econdomica» o «realidad economica» de la operacion en concreto no aparecen ni en la
LSA ni en el Cédigo de Comercio y solo de manera indirecta era recogido en la Introducciéon
al PGCen contra de Ley (RD 1643/1990) “°. E1 Codigo de Comercio lo que establece en el articu-
lo 34.2 es que «Las cuentas anuales deben redactarse con claridad y mostrar la imagen fiel del patri-
monio, de la situacion financiera y de los resultados de la empresa, de conformidad con las
disposiciones legales». Como puede verse, la legislacion identifica la consecucion de la imagen
fiel con la aplicacion de la normativa vigente 3°. Es més, resulta curioso que si bien la contabilidad,
como ciencia que se aplica en todas las economias, deberia reflejar la misma esencia econdémica de
las actividades, lo cierto es que esta difiere en las distintas normativas *'. En definitiva, la realidad
econdmica no es sino la realidad regulada por el legislador en cada lugar. Y a estos efectos, podria
incluso traerse a colacion el supuesto del leasing, una figura donde expresamente aparece la opcion
de compra como elemento nuclear y que ante las dudas que planteaba su contabilizacion por las
divergencias entre lo juridico y lo econdmico tuvo que ser el legislador el que expresamente lo
afrontara 2.

49 E1 PGC de 1990 sefiala en su Introduccion (punto 10) que «La imagen fiel es el corolario de aplicar sistematica y regu-
larmente los principios contables, entendiendo estos como el mecanismo capaz de expresar la realidad economica de las
transacciones realizadas... De este modo, la empresa debera ajustar sistematicamente la contabilidad y sus cuentas anua-
les a los principios legales que les sean aplicables, excepto cuando esta aplicacion conduzca a que los registros o la for-
mulacion de las cuentas anuales distorsione la imagen que un tercero podria formarse sobre la "verdadera", en términos
econodmicos, situacion patrimonial y financiera y de los resultados habidos en el ejercicio». A nuestro parecer, el concep-
to de imagen fiel en las transacciones concretas era un derivado de aplicar principios contables donde, como hemos sefia-
lado, es fundamental el principio de precio de adquisicion. Es decir, no tiene autonomia en si misma sino en tanto
depende de otros principios. Cuestion distinta es lo referente no a operaciones concretas sino a las cuentas anuales en su
conjunto, donde debe prevalecer la realidad econdémica, adquiriendo la memoria un valor basilar.

30" Sefiala GONDRA ROMERO (1991, pag. 579) que para nuestro legislador no ofrece duda alguna que la imagen fiel es un

objetivo que deriva, en definitiva, de la conformidad con las disposiciones legales y, en este sentido, que en esa nocién
vienen a condensarse los fines tltimos del sistema informativo legal.

Sl MARINA GARCiA-TURON (2006, pag. 1.135) reseiia el dislate que supuso que una empresa espafiola de telecomunicaciones

presentara resultados positivos conforme a la norma espafola mientras que con la norma extranjera el signo fuera antitético.

32 El supuesto de leasing y las dificultades de regulacion, basadas en su esencia econdmica, eran paradigmaticas. Asi, el

propio PGC establece en su Introduccion (apartado 23) que «Con un criterio predominantemente econoémico, algunos
circulos profesionales estiman que los derechos sobre el activo deben figurar en el balance de la empresa arrendataria.
Quienes asi opinan se apoyan en que, con su criterio, la informacion contable es mas realista, por expresar la capacidad
que tiene la unidad econdmica para producir bienes o servicios. Otros circulos profesionales piensan de modo distinto.
Seglin tales circulos, en las operaciones de arrendamiento financiero, hasta tanto se ejercite, en su caso, la opcion de
compra por el arrendatario, no existe transmision de dominio, sino unicamente transmision del uso de los bienes objeto
del contrato. La propiedad, pues, de estos bienes continta siendo de la empresa arrendadora, en cuyo balance figuraran
incluidos los mismosy». El propio PGC tuvo que regular la contabilizacion y, de hecho, ante la insuficiente regulacion,
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En cualquier caso, y al margen de lo anterior, a nuestro juicio es necesario distinguir entre
el verdadero fondo econémico de una operacion, y el verdadero fondo econémico de todo un
sector o de una actividad. De hecho, la mencidn en el PGC a la realidad econdmica se refiere a
«transacciones realizadas». En contabilidad, calificar ciertas operaciones con arreglo al fondo eco-
ndémico, completando la informacion en la memoria, no debe tener, al menos a nuestro parecer, mayor
riesgo. La memoria se configura entonces como el elemento esencial de la citada la operacion. Se
trata, al fin y al cabo, de una cuestion acotada y cuya informacion se puede completar en la memoria.
En este sentido, no hay que olvidar que el articulo 34.3 del Codigo de Comercio establecia que cuan-
do la aplicacion de las disposiciones legales no sea suficiente para mostrar la imagen fiel, se sumi-
nistraran informaciones complementarias precisas para alcanzar ese resultado. Por poner un ejemplo
que cabria en la Contestacion a la Consulta del ICAC nim. 7, publicada en el BOICAC de julio de
1991 (NFC002581): una entidad adquiere un cuadro de un pintor famoso por 20 unidades, para pos-
teriormente venderlo por 100 con pacto de recompra por 110 en el plazo de un afio. Es posible que
se contabilice como un préstamo por parte de los adquirentes y los transmitentes, dando informacion
y explicando la operacion en la memoria. Pero, a nuestro parecer, si se contabilizara como compra-
venta y se diera la informacion necesaria en la memoria, tampoco deberia haber mayor impedimen-
to. Sobre todo, porque en esa venta del cuadro con pacto de recompra se tendria que afrontar como
se tributa en el IS, en el IVA y si hay que retener o no por los intereses, cuestiones estas que no han
sido solventadas y cuya importancia es determinante a la hora de reflejar la operacion y evitar res-
ponsabilidades tributarias. Pero es un problema acotado a una determinada operacion, donde el ries-
go esta plenamente identificado.

Pero cuando hablamos no ya de una operacion sino de una actividad empresarial como la
desarrollada por las entidades comercializadoras de bienes tangibles, el analisis debe ser distinto,
porque se trata de arrinconar el precio de adquisicion o coste de produccion como principio de todas
las cuentas anuales [art. 38.1 f) del Codigo de Comercio]. Y eso solo puede hacerse de forma excep-
cional. Y la traba a esa excepcionalidad estaba en la disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003
y la Ley 26/1988, de Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédito. Como sefialamos ante-
riormente, como consecuencia de ambas normas, la ley permitia a estas entidades realizar operacio-
nes de venta de bienes tangibles con el compromiso de buscar compradores o, en caso contrario,
adquirirlos dicha entidad, pero no actividades reservadas a entidades de crédito como la captacion
de fondos reembolsables del publico, cualquiera que sea su destino, en forma de depdsito, préstamo,
cesion temporal de activos financieros u otras analogas. Y no hay que olvidarlo, dicha regulacion se
hacia, segln el titulo de la propia disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003, en «Proteccion de
la clientela en relacion con la comercializacion de determinados bienesy. Es decir, se califica como
actividad de comercializacion, y no financiera, y la norma esta destinada a la proteccion de los con-
sumidores. Y, como sefialamos, instituciones como la CNMYV ya manifestaron que no estibamos ante
una captacion de ahorro publico y que no era una actividad financiera.

Podemos concluir que la Ley 35/2003 no era un marco juridico completo, no habia estable-
cido ni la forma de contabilizar ni las implicaciones en otras ramas juridicas, como puede ser la
tributaria. Pero lo cierto es que si ha afirmado que estas entidades no realizan actividades de capta-

finalmente tuvo que ser el ICAC el que desarrollara una norma concreta (Resolucion de 21 de enero de 1992 por la que
se dictan normas de valoracion del inmovilizado inmaterial).
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cion de ahorro del publico en cualquier forma. Por tanto, sostener que la verdadera esencia econd-
mica de su actividad es financiera o de préstamo, que podria ser, es ir en contra de la realidad
juridica. Como ha sefialado, aunque sea a otros efectos, la Audiencia Nacional en su Sentencia de
20 de abril de 2002 (NFJ014079), si «con tal modo de razonar se quiere dar a entender que el Dere-
cho tributario puede prescindir de la naturaleza juridica aludiendo a una hipotética naturaleza eco-
némica distinta a tener en cuenta, la Sala no puede compartir tal criterio. La naturaleza de los
negocios ha de tener perfiles unitarios, por mas que su concreta indagacion presente en muchos
casos no pocas dificultades, y ello es lo que ha de presidir el régimen juridico de la institucion de
que se trate» [en el mismo sentido, SSAN de 3 de octubre de 1997 (NFJ006115) y 7 noviembre de
1997 [recurso nim. 1466/1991 (NFJ005748)], y STSJ del Pais Vasco de 5 de mayo de 2001, [recur-
so num. 2003\1998 (NFJ011827)].

Si se entiende que el fondo econdmico de las operaciones es financiero, a nuestro juicio nos
encontrariamos ante una norma con contradicciones valorativas que inciden en el principio de igualdad.
Pero la ley era la que era, erronea o acertada. En este sentido, la Audiencia Nacional sefiala en su Sen-
tencia de 1 de julio de 1999 (JT 1999\1847) que no cabe «en definitiva, la sustitucion de las previsiones
normativas mas o menos acertadas, pero, por definicién conocidas previamente por el sujeto pasivo que
sabe a qué atenerse, por la equivoca valoracion que de una operacion econdmica, sin mayor cauce de
referencia, realice un agente de la administracion recaudadora». En definitiva, «No es posible sustituir
la voluntad de legislador por la de quien est4 llamado a aplicar la norma con la justificacion de que la
realidad econémica debid gravarse en mas o menos. Por tanto, la aplicacion de las normas es una acti-
vidad que no consiste en subsumir la realidad econdmica en la norma, sino en casar ¢l hecho, acto o
negocio con la voluntad del legislador» (PONT CLEMENTE, 2006, pag. 148) 3.

5.1.3. Tributacion en el IS (normativa anterior a la reforma de la Ley 16/2007).

Pero si el analisis contable presenta dificultades, cuando nos referimos al IS, estas se acrecen-
taban. En primer lugar, porque, como hemos dicho, el articulo 10.3 del TRLIS hacia mencion a que
la base imponible se determinara en funcion de normas legales contables, corregidas por los precep-
tos del TRLIS. Es mas, el articulo 143 de dicha norma establece que para determinar la base impo-
nible, la Administracion puede aplicar «las normas» contables **. Y en este caso hay un vacio

33 En este sentido, la STICE de 6 de octubre de 2005 [Comision/Francia, Asunto C-243/03 (NFJ020868)] afirma que «los
Estados miembros tienen la obligacion de aplicar la Sexta Directiva, aunque la consideren mejorable. En efecto, de la
Sentencia de 8 de noviembre de 2001, Comision/Paises Bajos [C-338/98, Rec. p. [-8265 (NFJ011216)], apartados 55 y
56, se desprende que, aunque la interpretacion propuesta por algunos Estados miembros permitiese alcanzar mejor deter-
minados objetivos perseguidos por la Sexta Directiva, como la neutralidad del impuesto, sigue siendo cierto que dichos
Estados no pueden eludir la aplicacion de las disposiciones expresamente establecidas en ellay.

Lo que aqui advertimos no es sino una consecuencia de un problema de caracter general. Como ha sefialado FERREIRO LAPATZA

(2006, documento obtenido en soporte informatico sin paginacion), el hecho de que la base imponible del IS se asiente en
la contabilidad «supone, en primer lugar un ataque directo al principio de legalidad y, por tanto, a la libertad y a la seguridad,
dos de los pilares en los que se asientan nuestra democracia; un principio, el de legalidad, de exigencias mucho mas estrictas,
como se sabe, en el ambito de la fiscalidad que en el ambito de la contabilidad... Son la seguridad y la certeza del Derecho
las que sufren un ataque mas fuerte. Pues las normas juridicas escritas, abstractas (al servicio de la seguridad) y generales
(al servicio de la igualdad), son sustituidas por los principios generalmente aceptados en contabilidad, por normas y usos
contables, interpretaciones, criterios y técnicas varias que nada tienen que ver con la regla smithiana —no solo juridica— de
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contable. No existe ninguna normativa. Esto supone un problema en tanto que, por ejemplo, las con-
testaciones a las consultas del ICAC no tienen aplicacion en el ambito tributario al considerarse mera
informacion (MALVAREZ PASCUAL y MARTIN ZAMORA, 1998, pag. 131). A esto hay que afadir que en
el IS la flexibilidad de la contabilidad presentaba dificultades.

En primer lugar, porque no hay que olvidar que en el &mbito tributario la interpretacion eco-
némica no estaba permitida (art. 12.3 de la LGT 58/2003). Esto supone, de hecho, que cuando una
operacion o actividad se contabilice con arreglo a criterios econémicos y no juridicos deban apa-
recer dudas en la tributacion en el IS. Como hemos senalado, ni siquiera en la actual normativa
contable aparece la mencion a la contabilizacion con arreglo al fondo econémico de una manera
expresa sino que la contabilizacion es el corolario de aplicar los principios contables. Es mas, el
propio GOTA LosADA (2003, pag. 27) advertia que la normativa contable deberd interpretarse con
arreglo a criterios juridicos, conforme al articulo 3.1 del Cddigo Civil. Asi, y ahondando en la
calificacion econdmica, contablemente la analogia no solo esta tolerada, sino que ademas sera un
instrumento esencial para valorar la verdadera naturaleza economica. Sin embargo, no hay que
olvidar que tributariamente, incluso en el ambito del IS, no se puede acudir a la analogia, por impe-
dirlo el articulo 14 de la LGT 58/2003 (SANZ GADEA, 2004, pag. 498) 5. Puede pensarse incluso
en alguna cuestion concreta donde se regula la opcion de compra y donde la realidad juridica y
econdmica parecen distanciarse, como es el caso del leasing o, el lease-back >°. En ambos casos
el fondo econdmico contable no ha sido suficiente, a nuestro parecer, debido a los limites que el
Derecho fiscal imponia, y el legislador tributario tuvo que legalizar la regulacion contable en el
articulo 11.3 del TRLIS 7.

la certeza, a la que tienen derecho los agentes econdmicos, los contribuyentes y todos los ciudadanos. Las normas contables
no sirven, dado el grado de incertidumbre que forzosamente encierran, para delimitar o medir la capacidad econdomica que
debe ser gravada por un tributo. El resultado contable no puede ser escogido como objeto del tributo si el legislador quiere
cumplir con las exigencias constitucionales de la tributaciony.

3 Sobre la analogia en el Derecho tributario con relacion al IS y Derecho contable, vide BAEZ MORENO (2005, pags. 416 y ss.).

36 Las operaciones de lease-back dieron lugar a fraudes donde se vendian bienes por un valor muy superior al de mercado.

En dichos casos, los Tribunales han optado por calificar las operaciones como ficciones, simulaciones, negocios indirec-
tos y afirmar que estabamos ante préstamos. Pueden verse, por ejemplo, la STS de 11 de abril de 2007 [recurso 1092/2002
(NFJ026258)], la STSJ de Aragon de 21 de enero de 2005 [recurso nim. 1185/2002 (NFJ020988)], la Resolucion del
TEAC de 20 de diciembre de 2004 [RG 1220/2001 (NFJ019601)], 1a SAN de 20 de mayo de 2004 [recurso num. 86/2002
(NFJ021824)] y la STSJ de Valencia de 13 de diciembre de 2002 [recurso niim. 1652/2000 (NFJ019688)].

Y especialmente relevante es lo referente al lease-back, donde existe una venta y un posterior arrendamiento financiero.
La DGT sefiala en su contestacion de 25 de febrero de 2005 [Consulta nim. 0071-05 (NFC020363)] que «Estos contratos
se caracterizan por cuanto, a pesar de la posible existencia de dos contratos juridicamente distintos, uno de compraventa
y otro de arrendamiento financiero, el sustrato econémico de la operacion permite considerarla como una operaciéon de
financiacion a efectos fiscales, lo que supone considerar que la amortizacion del elemento continuara realizandose en
las mismas condiciones previas a la transmision. Dado que el fondo econémico de la operacion planteada responde a una
operacion de financiacion, por cuanto el importe obtenido de la entidad financiera en la transmision es adeudado a la
misma, posteriormente a través del contrato de arrendamiento con opcion de compra, procedera el tratamiento fiscal
establecido en el articulo 11.3 del TRLIS. En definitiva, en aquella transmision no se genera renta a efectos fiscales,
por lo que no cabe aplicar la deduccion por reinversion a que se refiere el articulo 42 del TRLIS y, por otra parte, la amor-
tizacion a practicar por la entidad consultante sobre el referido bien se realizara en las mismas condiciones y por el mis-
mo valor que dicho elemento tenia con anterioridad a la transmision» [vide también la Contestacion de 29 de marzo de
2006, Consulta Vinculante nim. V0525-06 (NFC022071)]. Pues bien, reparese como el fondo econdmico no es suficien-
te para determinar su tributacion. La DGT vincula la aplicacion de la tributacion como un contrato financiero no a
su fondo econémico sino al hecho de que esta expresamente recogido en el articulo 11.3 del TRLIS. En cualquier

57
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En segundo lugar, hay que superar un escollo legal. El articulo 15.1 del TRLIS expresamente
establecia, con anterioridad a la reforma de la Ley 16/2007, que «Los elementos patrimoniales se
valoraran al precio de adquisicion o coste de producciony. Es decir, la norma fiscal, obligatoriamen-
te, disponia que cuando se adquiere de un tercero, incluso por recompra, un bien debe valorarse por
su precio de adquisicion. Y aqui no hay norma que impida que se valore por precio de adquisicion,
como sucede en la contabilidad. Es decir, incluso en el caso de que econdmicamente se entienda que
no hay transmision, juridicamente la ley obliga a valorar por cada adquisicion. Y en el caso de los
bienes tangibles, no hay que olvidarlo, juridicamente hay transmision cada vez que se adquiere, por
lo que seria dificilmente justificable no aplicar el mismo.

En tercer lugar, hay que valorar el riesgo fiscal. Contabilizar como actividad financiera supo-
nia no pagar IS por la operacion de compraventa. Registrar la actividad como compraventa suponia
contabilizar un beneficio por la salida de la mercancia y tributar por IS 8. De esta manera, si las
cuantias en el ejercicio superaran los 120.000 euros, supondria estar incurso en un supuesto de deli-
to fiscal, dejando al margen las consideraciones subjetivas. De hecho, el Tribunal Supremo ha llega-
do a afirmar en la Sentencia de 19 de mayo de 2005 (NFJ020606) que «Cualquier artificio destinado
a sustituir, sin causa o justificacion alguna, la obligacion asumida por otra mas beneficiosa y, a su
vez, mas onerosa para el erario publico, debe estar sélidamente justificada por situaciones de esta-
do de necesidad en los que la antijuridicidad de la conducta pueda ser justificada. Fuera de este
supuesto excepcional, cuya realidad o aparicion en este caso descartamos tajantemente, cual-
quier operacién que evite el pago por parte del contribuyente de la carga tributaria que ha
asumido voluntariamente es una operacion tipica de elusion de impuestos, sancionada penal-
mente si supera las barreras cuantitativas sefialadas en los diversos tipos penales que se han sucedi-
do en el tiempoy». No se trata de que se aplique un principio interpretativo de in dubio pro fisco, sino
que, en definitiva, la opcion de la contabilizacion como préstamo tiene el inconveniente de que no
se paga a la Hacienda, de que, al fin y al cabo se incurre en un riesgo fiscal cuando ha habido una
transmision juridica >°. Esta cuestion es determinante, ademas, en contabilidad. No en vano se sefia-
16 en su dia cuando se aprob¢ la reforma del IS y se baso la tributacion en la contabilidad que unos
de los grandes inconvenientes que se iban a presentar eran las presiones que desde la fiscalidad se

caso, la aplicacion del articulo 11.3 del TRLIS al supuesto de bienes tangibles no solo seria inaplicable por no existir
identidad de razon, sino que estaria prohibida por el hecho de no poder acudir a la analogia en el Derecho tributario.

38 El beneficio se determinaria por la diferencia del precio de adquisicion de las mercaderias y el precio de venta, sin que

fuera aplicable la deduccion por reinversion del articulo 42 del TRLIS, en tanto esta solo operaba para los elementos del
inmovilizado material o inmaterial.

39 A estos efectos, puede verse la SAN de 18 de octubre de 2007 [recurso nim. 605/2004 (NFJ026935)] sobre la validez de

las economias de opcion. Asi, sefiala que «Como ha sefalado recientemente el Tribunal Supremo (Sala 2.%), en la STS de
15 de julio de 2002, "la llamada economia de opcion solo puede concurrir en aquellos casos en los que el orden juridico
abre al sujeto distintas posibilidades de actuacion, a las que podria acomodar la suya propia en funcion de sus particula-
res intereses y expectativas. Se trata, asi, de un supuesto, en el que, resulta indiferente, desde la perspectiva del ordena-
miento que el particular se decante por una u otra de las alternativas posibles, todas igualmente legitimas".
Por su parte el Tribunal Constitucional [STC 46/2000 (NFJ008490)] ha rechazado las que califica de «economias de
opcion indeseadas», considerando como tales «la posibilidad de elegir entre varias alternativas legalmente validas dirigidas
a la consecucion de un mismo fin, pero generadoras las unas de alguna ventaja adicional respecto de las otras», y que tienen
como limite «el efectivo cumplimiento del deber de contribuir que impone el articulo 31.1 de la Constitucion y de una
mas plena realizacion de la justicia tributaria (pues "lo que unos no paguen debiendo pagar, lo tendran que pagar otros con
mas espiritu civico o con menos posibilidades de defraudar”, como se dijo en la STC 110/1984, de 26 de noviembre, F. 3)».
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iban a imponer sobre la contabilidad, ya que decisiones contables no se iban a adoptar por criterios
contables sino fiscales (MALVAREZ PASCUAL y MARTIN ZAMORA, 1998, pag. 83). Es decir, el hecho
de que el IS se base en la fiscalidad iba a suponer que las decisiones contables deban integrarse, ade-
mas, con el analisis fiscal .

A la vista de lo anterior podemos concluir que el panorama que se planteaba para las empresas
de bienes tangibles distaba de ser halagiiefio. En un lado de la balanza, el fondo econémico de la
actividad, conforme a la doctrina de la DGT dictada a los efectos del IRPF. Por el otro, una verdade-
ra trasmision de bienes tangibles; el Coddigo de Comercio que obliga a valorar por precio de adqui-
sicion y solo excepcionalmente puede preterirse dicho principio, el TRLIS, que siempre obligaba a
emplear el precio de adquisicion, la Ley 35/2003, en consuncion con la 26/1988, que negaba el carac-
ter financiero de la actividad, de la misma manera que se habia reconocido por la propia CNMV; una
falta total de regulacion contable, donde los criterios que se emplean no son normativos, sino inter-
pretativos sobre el verdadero fondo econdmico de la operacion; una contestacion del ICAC que no
regula el caso de las entidades de bienes tangibles; una normativa tributaria que no permite la ana-
logia, ni la interpretacion econdmica, y que debe regirse por los principios de legalidad y seguridad
juridica; y, en fin, una falta de ingresos de deuda tributaria si se considera financiera que supone tener
la espada de Damocles de incurrir en un ilicito tributario.

5.2. El régimen contable y tributario con el PGC 1514/2007 y la Ley 43/2007.

5.2.1. El nuevo PGC'y las operaciones con pacto de recompra.

El anterior régimen ha dado paso a nueva situacion. Por un lado, se ha publicado en el mes de
diciembre de 2007 la Ley 43/2007, de Proteccion de los Consumidores en la Contratacion de Bienes
con Oferta de Restitucion del Precio. En la misma se incide en que nos encontramos ante actividades
mercantiles, no financieras, y se sefiala que en las comunicaciones no se debera inducir a confusion
al consumidor con relacion a las actividades financieras. No hay mencion alguna al régimen contable
o al fiscal de las entidades comercializadoras. Pero si hay una mencion preocupante en el régimen
sancionador. En efecto, el articulo 8 regula las sanciones vinculadas a la proteccion de los consumi-
dores y usuarios. Sin embargo, el punto 5 de dicho precepto establece que «Lo dispuesto en los apar-
tados precedentes se entiende sin perjuicio de la legislacion estatal, o autonémica de caracter
contable, fiscal y, en su caso, econémica, a la que estén sometidas las empresas incluidas en el
ambito de aplicacién de esta ley». La mencion a la posible infraccion de caracter contable al mar-
gen de las especificas de defensa de los consumidores y usuarios es, por asi decirlo, extrafia. Carece
de sentido hacer una mencion de este tipo, en tanto no tiene contenido juridico y no se sabe, por ejemplo,
por qué no se hace referencia a normas laborales, de defensa de la competencia, de medioambiente, etc.
Es una norma de reenvio cuya razon de ser se nos escapa y da lugar a equivocos. Parece como si el

60 PALACIOS MANZANO y VELA RODENAS (2005, pag. 142) sefialan que ante una falta de interpretacion precisa en normas
contables, la Administracion podra determinar, por aplicacion del articulo 143 del TRLIS, el resultado contable a su con-
veniencia, pudiéndose llegar a una cierta perversidad tributaria.
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legislador no quisiera hacer mencién a la normativa contable y fiscal pero fuera consciente de que la
regulacion mercantil causa alguna inconsistencia en el sistema.

Pero junto a la entrada en vigor de la Ley 43/2007 se ha producido una reforma contable de
gran calado. Reforma que afecta al IS en tanto, como ya hemos sefialado, la base imponible se deter-
mina partiendo del resultado contable. Y esa reforma contable toma como pauta la interpretacion
econdmica e impregna la normativa de un gran contenido de normas de caracter financiero. En efec-
to, la mencion a la verdadera sustancia econdomica aparece expresamente recogida en el Reglamento
del Consejo 1725/2003, por el que se adoptan determinadas Normas Internacionales de Contabilidad
de conformidad con el Reglamento 1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo. Y la Ley
16/2007, de Reforma y Adaptacion de la Legislacion Mercantil en materia contable para su armoni-
zacion internacional con base en la normativa de la Union Europea, dispone que para lograr la ima-
gen fiel «en la contabilizacion de las operaciones se atendera a su realidad econémica y no solo a
su forma juridica» (art. 34.2 del Codigo de Comercio). Este cambio es subrayado por la propia
Exposicion de Motivos, que seflala que «se exige en tltima instancia una calificacion de los hechos
econdmicos atendiendo a su fondo, tanto juridico como propiamente econdémico, al margen de los
instrumentos que se utilicen para su formalizacion». Por su parte, el PGC 1514/2007 sefiala en su
Exposicion de Motivos que «El fondo, econdmico y juridico de las operaciones, constituye la piedra
angular que sustenta el tratamiento contable de todas las transacciones, de tal suerte que su contabi-
lizacion responda y muestre la sustancia econdmica y no solo la forma juridica utilizada para instru-
mentarlas» 6.

En dicha normativa existe, ademas, una norma referente a operaciones donde hay pacto de
recompra, vinculada a la nocion de ingreso. En efecto, el punto 14.2 de la parte correspondiente a las
normas de registro y valoracion sefiala que:

«Solo se contabilizaran los ingresos procedentes de la venta de bienes cuando se cumplan
todas y cada una de las siguientes condiciones:

a) La empresa ha transferido al comprador los riesgos y beneficios significativos inheren-
tes a la propiedad de los bienes, con independencia de su transmision juridica. Se presu-
mira que no se ha producido la citada transferencia cuando el comprador posea el
derecho de vender los bienes a la empresa y esta la obligacion de recomprarlos por el
precio de venta inicial mas la rentabilidad normal que obtendria un prestamista.

b) La empresa no mantiene la gestion corriente de los bienes vendidos en un grado asociado
normalmente con su propiedad, ni retiene el control efectivo de los mismos.

¢) El importe de los ingresos puede valorarse con fiabilidad.

d) Es probable que la empresa reciba los beneficios o rendimientos econémicos derivados de
la transaccion, y

61 A juicio de AMADOR FERNANDEZ (2007, pag. 99), la prevalencia del fondo sobre la forma, que anteriormente era implici-

ta, pasa a tener ahora un contenido claro y explicito.
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e) Los costes incurridos o a incurrir en la transaccion pueden ser valorados con fiabili-
dad.»

Como puede verse, la norma no califica la forma de contabilizar cuando existe un pacto de
recompra. Se limita a sefialar que no tiene la consideracion de ingreso. Es decir, no se computa el
ingreso, no se considera que el bien patrimonial ha salido del activo y el dinero que se recibe no se
considera suyo, sino de quien lo entrega. Y, por tanto, parece que deberia contabilizarse como un
préstamo o como un deposito 2. Se trataria, de nuevo, de una calificacion con base en la esencia
economica %. La transmision juridica no se toma en consideracion en tanto al haber recompra se
presume que no se transmiten los riesgos.

La situacion, sin embargo, dista de nuevo de ser sencilla cuando se aplica a la Ley 43/2007.
En primer lugar, cabe preguntarse por el alcance de la presuncion. En otros preceptos del PGC se
hace también referencia al término presuncion, pero con el aditamento de «salvo prueba en contra-
rio» (como en el apartado 1.1 y 11.1 de normas de registro y valoracion). En el caso de los pactos de
recompra podria entender que no se admite legalmente prueba en contrario. Pareceria, por tanto, que
nos encontrariamos ante una norma de calificacion, reguladora de relaciones materiales . Sin embar-
g0, hay que recordar que el articulo 385.3 de la Ley de Enjuiciamiento Civil establece que «Las pre-
sunciones establecidas por la ley admitiran prueba en contrario, salvo en los casos en que aquella
expresamente lo prohiba». Desde luego, el texto del PGC no es técnicamente el mas adecuado. Si
queria establecer una norma de calificacion, lo normal hubiera sido acudir a expresiones tales como
«se consideraray, tal y como se ha hecho en otros apartados del PGC. Si queria ubicarse la presun-
cion en sede probatoria, por una mera cuestion de seguridad juridica, deberia haberse permitido de
forma expresa la prueba en contrario, tal y como se hace en otros casos.

En cualquier caso, a nuestro parecer, el articulo 385.3 es determinante a la hora de configurar
la presuncion como una de caracter relativa que admite prueba en contrario %. Y este matiz hay que
ponerlo en consideracion, precisamente, con relacion a la Ley 43/2007. Como hemos sefialado, la

2 Enla norma de registro y valoracion 9.3 se hace mencion a pasivos financieros cuando existe un «instrumento financie-

ro que prevea su recompra obligatoria por parte del emisor, o que otorgue al tenedor el derecho a exigir al emisor
su rescate en una fecha y por un importe determinado o determinable».

03 GARRETA SUCH (2007, pag. 220) senala como ejemplo de contabilizacion con arreglo a la sustancia y realidad economica

y no meramente formal aquella venta donde se dé a entender que la propiedad ha pasado de manos pero de otros acuerdos
se verifique que la empresa sigue disfrutando de los activos transmitidos.

64 MARIN-BARNUEVO (1996, pag. 123) sefala que la presuncion absoluta puede ser definida como una disposicion norma-

tiva mediante la que se considera que la realizacion de un hecho lleva inexorablemente aparejada la realizacion de otro
hecho distinto, a los efectos de imputar al primero los efectos juridicos. Sin embargo, este autor recoge que a juicio de
otra doctrina no se debe aplicar una presuncion en todo caso, sino que debe abstenerse de hacerlo cuando le conste que
la verdad material es distinta (pags. 124 y 125).

95 La Sentencia de la Seccién Segunda de la Sala Tercera del Tribunal Supremo de 24 de julio de 1999 (NFJ008163), que
se basa en pronunciamientos del Tribunal Constitucional —Sentencias 25/1996 y 189/1996—, donde se interconexiona la
indefension contemplada en el articulo 24.1 de la Constitucion con el derecho a utilizar los medios de prueba pertinentes
para la defensa, establece que «el derecho a la prueba impide cualquier reduccion que no venga impuesta de manera cla-
ra y tajante por la propia ley, de manera que las presunciones iuris et de iure y con mayor razon las fictio legis deben
quedar claramente establecidas en precepto legal que, de manera indubitada, excluya o prohiba la prueba en contrario».
Y en parecido sentido, STS de 26 de abril de 2005 [recurso niim. 314/2000 (NFJ020354)].
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Ley 43/2007 califica que la actividad de comercializacion de bienes como joyas, sellos, obras de arte,
etc., son actividades mercantiles, no reguladas por la actividad financiera, y que no deben dar lugar
a confusion a los consumidores. Y la cuestion es si el contenido de la Ley 43/2007 es suficiente para
enervar la presuncion o no. En cualquier caso, hubiera sido deseable que la nueva norma se hubiera
pronunciado sobre el régimen tributario.

A esto es necesario anadir que la norma de valoracion 14.2, como sefialamos anteriormente
con relacion a la consulta del ICAC, afecta a la contabilizacion de operaciones concretas no de acti-
vidades generales. En las Normas de Elaboracion de la Memoria el punto 1.2 sefiala que se debe
describir la «naturaleza de la explotacion de la empresa» . La cuestion es qué se debe decir en este
apartado. Si la naturaleza de la explotacion, con arreglo a la Ley 43/2007, es de caracter mercantil,
no parece tener sentido no contabilizar ingresos y reflejar las operaciones como un préstamo. Si la
naturaleza de la explotacion es de préstamo, se incumpliria la Ley 43/2007 en tanto esta exige que
la actividad sea mercantil y no se pueda inducir a error con relacion al término financiero . Como
seflalamos anteriormente, es necesario distinguir entre una operacion y una actividad. Las actividades
deben regularse en funcion de sus caracteristicas y naturaleza (disp.final primera).

En cualquier caso, de ser cierto que contablemente el fondo economico de las actividades reco-
gidas en la Ley 43/2007 y, a pesar de su forma juridica, es financiero, lo que subyace en este razo-
namiento son dos cosas distintas: la primera, que el legislador contable puede arrinconar el fondo
econdmico o la esencia de una actividad a la hora de establecer su regulacion. La segunda, que el
hecho de que el legislador califique una actividad como no financiera (ni préstamo ni depdsito, ni
captacion de ahorro ptiblico) y si como de compra, intermediacion o venta no afecta a todas las ramas
del Derecho, sino solo a aquellas que no tomen como base la verdadera esencia, la inmanente, de las
actividades. Como sefialamos anteriormente, el legislador puede apartarse de la naturaleza de las
cosas a la hora de regular las instituciones pudiendo incurrir, incluso, en contradicciones valorativas.
El limite estaria en el principio de igualdad, pues habria que cuestionarse la constitucionalidad de la
norma en tanto dos situaciones idénticas pueden ser tratadas de forma distinta 9. De hecho, si la acti-
vidad es financiera, podria afirmarse que la Ley 43/2007 es un error o portadora de un mensaje irra-
cional ®. Pero la segunda cuestion, que quizas sea la mas determinante a estos efectos, es si es

66 GARRETA SUCH (2007, pag. 353) afirma que la identificacion de la actividad no se cumple si se informa solo del objeto

social escriturado, sino que debe mencionarse la actividad desarrollada, esté o no en los estatutos.

7 Parece que no se trataria de una antinomia juridica, al tener ambas normas un ambito de actuacion distinto, una contable

y otra sustantivo. Aunque, ciertamente, la formulacion de las cuentas anuales presentara un inconveniente dificilmente
salvable, y es la descripcion en la memoria de la actividad y la explicacion de por qué nos encontramos contable ante un
instrumento financiero negado por el legislador. Creemos que nos encontrariamos ante una contradiccion valorativa en
tanto obliga a reconocer en el ambito contable lo que niega en el Derecho sustantivo, con la problematica que llevaria
aparejada con relacion a la congruencia y unidad del sistema, pero, sobre todo, con los problemas de igualdad que apa-
recerian en Derecho sustantivo, al tener una diferente regulacion instrumentos financieros economicamente iguales. Sobre
las antinomias y contradicciones vide Ruiz SANZ (2002, pags. 59 y ss.).

%8 GONZALEZ-MENESES (2007, pag. 53) sehala que la Ley 43/2007 supone un agravio para los inversores y un agravio com-

parativo con las empresas financieras regulares, las cuales se encuentran con unos competidores sujetos a muchos menos
requisitos legales y que compiten, por tanto, con ellos en condiciones muchas mas ventajosas.

% En este sentido, por ejemplo, GONZALEZ-MENESES (2007, pag. 71) parte de la base de que calificar la actividad como

mercantil en lugar de financiero es absurdo e insensato. MANUEL CONTHE (2008) sefala que la Ley 43/2007 «deberia
abochornar a quienes elaboraron y aprobaron tan hipdcrita y defectuosa ley».
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posible entender que juridicamente una ley establezca que las actividades no son financieras, de cap-
tacion de ahorro en cualquier forma, y contablemente, por el contrario, se registren como un présta-
mo con garantia porque ese sea su fondo econéomico. Y a nuestro parecer esta ultima afirmacion es
dudosa. La contabilidad es, al fin y al cabo, Derecho contable, basado en normas, y debe interpretar-
se con arreglo a criterios admitidos en Derecho. Y si el tinico marco juridico de las actividades de
venta de bienes tangibles, con la obligacién de encontrar un comprador o asumir la entidad la recom-
pra, establece que es mercantil y no es financiera (captacion de ahorro), parece una contradiccion in
terminis registrar contablemente una verdadera naturaleza economica negada por el legislador 7°. Asi,
VICENT CHULIA (2000, pag. 189) sefiala que cuando la normativa contable hace mencion a que las
cuentas anuales deben formularse con arreglo a las disposiciones legales, la frase «de conformidad
con las disposiciones legales» puede interpretarse como una referencia al ordenamiento y no nece-
sariamente a las normas contables ”'. En definitiva, como sefiala LARENZ (1994, pag. 415), la natu-
raleza de las cosas es un criterio teleologico-objetivo de interpretacion, siempre que no se pueda
suponer que el legislador haya querido desdefiarla 72. Pero, a nuestro parecer, si la Ley 43/2007 esta-
blece que no nos encontramos ante préstamos o depdsitos, la norma contable no puede recoger dicha
realidad. A nuestro parecer, la presuncion establecida en el articulo 14.2 se ve destruida por la Ley
43/2007. Solo asi se respetaria la racionalidad y coherencia del sistema 7.

70" Sefiala GONDRA ROMERO (1991, pag. 583), analizando la imagen fiel contable, que «Es evidente que en un sistema juridi-
co de configuracion "legal" no resulta facil pensar que no baste con el cumplimiento riguroso de la ley para satisfacer los
fines del sistemax. Por otro lado, y aunque sea a efectos fiscales, la SAN de 19 de abril de 2007 (procedimiento 262/1997)
advierte que la jurisprudencia del Tribunal Supremo en Sentencias de 25 de mayo de 2004 y de 26 de septiembre de 1991
«ha llegado, en la aplicacion de las normas reguladoras de los impuestos, a consagrar el principio de comodidad del con-
tribuyente el cual ha de tomarse en consideraciéon en virtud del principio de unidad del ordenamiento juridico». En
la SAN de 7 de diciembre de 2001 (recurso num. 68/1999) se sefiala que de este principio se deriva «que el contribuyente
disfrute de todas las facilidades posibles para cumplir sus obligaciones fiscales y, en especial, para formular su declaracion
o efectuar el pago de las deudas tributariasy.

71 A estos efectos es necesario incidir en la seguridad juridica y en la necesidad de interpretar los términos con arreglo a su

concepto usual. Y, en este sentido, el Abogado General del TICE Poiares Maduro advierte en sus conclusiones presenta-
das el 7 de abril de 2005 [Asunto C-255/02 (NFJ021677), Asunto C-419/02 (NFJ021665), Asunto C-223/03 (NFJ021864)],
y aunque sea a los efectos del IVA, que «los principios de seguridad juridica y proteccion de la confianza legitima que
también "forman parte del ordenamiento juridico comunitario" y a la luz de los cuales deben interpretarse las disposicio-
nes de la Sexta Directiva. De esos principios se deriva que los contribuyentes han de tener derecho a conocer por antici-
pado cual sera su situacion fiscal y, a tal efecto, confiar en el significado ordinario de los términos de la legislacion
del IVA». FERREIRO LAPATZA (1999, pag. 672) advierte que «El lenguaje técnico-juridico a utilizar en el &mbito tributario
ha de alejarse lo menos posible del lenguaje técnico-juridico utilizado en el resto del ordenamiento para procurar la
imprescindible coherencia del conjuntoy». Por su parte, en la normativa espafiola no hay que olvidar que el articulo 3.1 de
la Ley de Régimen Juridico de las Administraciones Publicas, en su redaccion dada por la Ley 4/1999, dispone que las
Administraciones publicas «deberan respetar en su actuacion los principios de buena fe y confianza legitimay.

2 Como seiiala el voto particular emitido en la Sentencia de la Audiencia Provincial de Barcelona de 31 de julio de 2000

(JUR 2001\15776) «no corresponde a los Tribunales de Justicia enjuiciar la moralidad o la justicia de la Ley, correspon-
diendo al Legislativo la promulgacion de las leyes, cuya finalidad, en multiples ocasiones, se debe mas a razones de
oportunidad politica y econdémica, que a razones de intrinseca justiciay.

73 Partiendo de la base de que la exigencia de coherencia es esencial en Derecho, hasta el punto que debe constituirse como

criterio de identificacion e incluso como elemento legitimador (DE Asis RoiG, 1995, pag. 28), los argumentos de inter-
pretacion que avalarian contabilizar con arreglo a su naturaleza juridificada son varios. Aunque todos ellos derivarian del
argumento de racionalidad del sistema, que supone que un sistema normativo, elaborado por un legislador razonable, no
puede suministrar un resultado interpretativo o aplicativo de las normas que sea en si mismo ilogico o inicuo (SANTAMA-
RIA PASTOR, 1988, pag. 399). Se trata del criterio apagogico, segun el cual no puede darse un significado a una norma que
provoque consecuencias absurdas, del criterio de la razonabilidad, que solo permite dar un significado distinto al dado
con anterioridad por razones de razonabilidad, o el sistematico, que exige que las normas tengan sentido en relacion con
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5.2.2. Tributacion en el IS.

Anteriormente sefialamos que en el IS la calificacion con relacion al verdadero fondo econd-
mico presentaba algunos inconvenientes, como era el referente a la interpretacion econémica o a los
valores de adquisicion. Pues bien, con la reforma del TRLIS producida por la Ley 16/2007 creemos
que ambos problemas estarian solventados. En efecto, el articulo 15.1 ha sefialado que «Los elemen-
tos patrimoniales se valoraran de acuerdo con los criterios establecidos en el Codigo de Comercio»,
estableciendo una norma de reenvio al Derecho Mercantil. Y con relacion a la interpretacion econd-
mica, y como ya tuvimos ocasion de sefialar anteriormente, la reforma del articulo 34.2 del Codigo de
Comercio y del PGC 1514/2007 implica que en el Derecho contable se ha producido una excepcion
a los criterios de interpretacion del articulo 3.1 del Cddigo Civil. Lo importante es, ahora, la aproxi-
macion economica de las formas juridicas. En Derecho tributario, sin embargo, los criterios herme-
néuticos eran los aceptados en Derecho y la interpretacion econémica y la analogia estan proscritas.
Por tanto, el articulo 10.3 del TRLIS, que permanece inmutable con la actual regulacion, parece incu-
rrir en una antinomia; la misma materia, con el mismo ambito de aplicacion, se ve regulada por dos
normas contradictorias. Por tanto, seria aplicable tanto la norma especial como la posterior, por lo que
entendemos que la interpretacion econdmica esta de nuevo permitida en el &mbito del IS 74

6. CONTINGENCIAS FISCALES Y CONTABLES EN EL AMBITO DE LA TRIBUTACION
DE LOS BIENES CON OFERTA DE RESTITUCION EN EL PRECIO

La calificacion de la actividad de comercializacion de bienes tangibles como financiera o mer-
cantil a efectos contables y tributarios tiene problemas dispares y no resueltos. Asi, en el IRPF lo que
estd por solventar es si la regulacion de rendimientos de capital mobiliario se limita solo a los valores
negociables o no. Se trata de un problema de interpretacion acotado a la propia LIRPF. Si solo se
refiere a valores negociables, a nuestro juicio seria indiferente que la actividad se calificara econd-
micamente como financiera, pues la LIRPF obligaria a tributar como ganancia de patrimonio. No
obstante, y como hemos sefialado, la propia DGT estima que si son rendimientos del capital mobi-
liario sometidos a retencion. En el IVA, por su parte, a nuestro parecer no tiene incidencia que la
actividad se califique como financiera o como mercantil, pues la exencion de operaciones financieras
solo alcanza a valores negociables. Y en el IS es cuando la calificacion como financiera o mercantil
tiene plena incidencia. En efecto, si se considera mercantil, se tributaria por la venta de las mercan-

el resto del ordenamiento (vide DE Asis RoiG, 1995, pags. 186 y ss). En la STC 150/1990 (NFJ004014) se sefnala: «Cada
norma singular no constituye un elemento aislado e incomunicado en el mundo del Derecho, sino que se integra en un
ordenamiento juridico determinado, en cuyo seno, y conforme a los principios generales que lo informan y sustentan,
deben resolverse las antinomias y vacios normativos, reales o aparentes, que de su articulado resulten».

74 Vide BLAZQUEZ LIDOY (2008, pags. 9y ss.). En el mismo sentido se pronuncia ROSEMBUJ (2008), al sefialar que «Lo ante-

rior no impide reconocer que e/ principio de la consideracion econdmica reviva en su version original, porque, para no
enganarnos, ese es el contenido de la proposicion contable y mercantil. Paraddjicamente, un principio tributario que no
resulta aceptado en el Derecho que le dio cauce emigra a otros sectores del ordenamiento, recuperando su primer alcan-
ce. Lo que pasa es que el argumentario juridico aspira a afrontar el formalismo con medios mas complejos y elaborados
que la simple realidad de las cosasy». Vide también CALVO VERGEZ (2008, pag. 15).
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cias. Si, por el contrario, se califica como financiera, se consideraria contablemente como un présta-
mo y no luciria en contabilidad el beneficio por la venta de los bienes tangibles. En cualquier caso,
reparese como el tratamiento impositivo que se nos ofrece no tiene una coherencia interna, sobre
todo en el IVA. Ciertamente, no es obligatorio que lo tenga y cada tributo podria tener una aproxi-
macion distinta a la misma realidad. Sin embargo, parece que principios de buena técnica juridica si
deberian llevar a que los tratamientos fueran unitarios en el Derecho tributario. O dicho de otra mane-
ra, que las mismas realidades tributen de idéntica forma en todos los tributos, en aplicacion de un
principio de igualdad y coherencia.

La situacion asi dibujada plantea a las entidades que operan en este mercado un problema de
responsabilidad. Como hemos sefialado, si se considera que hay una actividad de caracter financiero
no se declararia el IS, pero si se ingresarian, en principio, las retenciones. Sin embargo, no hay que
olvidar que las retenciones son a cuenta de los clientes. Se descuentan de las rentas de estos que, a
su vez, en su declaracion de renta deberian haber deducido. De hecho, incluso la norma establece
que en el caso de que no se haya retenido «por causa imputable al retenedor (...) el perceptor dedu-
cira de la cuota la cantidad que debid ser retenida» (art. 99.5 de la LIRPF 35/2006) 7°. La otra opcién
es reconocer el caracter mercantil, lo que supondria haber tributado por IVA ¢ IS y no haber retenido
en IRPF. Como se puede ver, ambas situaciones dan lugar a un posible ilicito que si supera los umbra-
les del Cédigo Penal podria ser un delito fiscal. En el primer caso, por retenciones; en el segundo,
por IS. Y a esto es necesario afiadir la problematica del IVA, que no estéd resuelta expresamente. Es
importante porque podria pensarse que si nos encontramos ante una operacion financiera, estaria
exenta de IVA, por lo que apareceria un nuevo tributo implicado, aunque, a nuestro parecer, como
ya sefialamos, incluso en el caso de que se considere una operacion financiera desde una perspectiva
econdmica, estaria gravada por [VA.

El problema técnico-juridico es que cuando se ingresa por un tributo y por otro se deja de
declarar, los resultados no se compensan. El primero da derecho a una devolucion de ingresos
indebidos y el segundo daria lugar a una elusiéon que podria ser sancionable de forma auténoma.
A nuestro juicio, la situacion planteada no debe dar lugar a la comision de un ilicito. En primer
lugar, debido al vacio normativo ’6; y, en segundo, porque se ha procedido a declarar 7. Como

75 De hecho, la STS de 26 de febrero de 2007 [recurso nim. 2400/2002 (NFJ025573)] advierte que no se puede exigir la reten-
cion al retenedor en caso de que la persona que deberia haber soportado la retencion haya ingresado la obligacion principal.

76 Como se sefiala en el voto particular de la STS de 18 de septiembre de 2006 [recurso nim. 1321/2005 (NFJ024034)], en
el ambito penal «no procede integrar la norma punitiva con una resolucion de un 6rgano administrativo... El principio de
legalidad y las exigencias en esta materia de la lex certa, en la aplicacion del Derecho penal, requieren, a mi juicio, que
la norma tributaria exprese, con la necesaria concrecion y claridad, la obligacion fiscal que, incumplida, constituye la
infraccion delictiva». Del mismo modo, GOMEZ BERMUDEZ (2006, pag. 61) advierte que en el ambito penal las técnicas
analogicas que se emplean en el Derecho tributario no son trasladables al Derecho penal porque serian radicalmente
incompatibles con las exigencias de tipicidad del articulo 25 de la Constitucion Espafiola. «No se trata de si sanciona o
no por analogia, sino de si el tipo del injusto aparece suficientemente definido en la norma penal cuando su concurrencia
depende de la aplicacion por la Administracion de una potestad mas o menos libre». Y en el ambito del IS esta situacion
es todavia mas acuciante, en tanto, que al basarse la base imponible en el resultado contable, se ataca no solo la legalidad
tributaria sino también al principio de legalidad penal (FERREIRO LAPATZA, 2007, documento obtenido en soporte infor-
matico sin paginacion).

77 La defraudacién penal exige engafio por medios fraudulentos (GOMEZ BERMUDEZ, 2006, pag. 58). CHOCLAN MONTALVO

(2004, pag. 3) advierte que «El delito fiscal se fundamenta en la gravedad del plan del autor desde el punto de vista del

desvalor de accion, requiriéndose en el tipo objetivo un comportamiento del autor que suponga simulacion u ocultacion
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ha sefialado el Tribunal Constitucional en su Sentencia 164/2005, no es posible imponer «la san-
cion por el mero hecho de no ingresar, pero sin acreditar la existencia de un minimo de culpabi-
lidad y de animo defraudatorio extremo del que en la resolucion judicial viene a prescindirse pese
a tratarse de un supuesto razonablemente problematico en su interpretacion. En efecto, no se pue-
de por el mero resultado y mediante razonamientos apodicticos sancionar, siendo imprescindible
una motivacion especifica en torno a la culpabilidad o negligencia y las pruebas de las que esta
se infierey.

Pero, desde luego, si la opcidn elegida ha sido la de pagar mas impuestos en el conjunto de la
operativa, creemos que en ningun caso podria haber sanciones tributarias o delitos fiscales. En efec-
to, el fundamento de los ilicitos contra la Hacienda Publica radica en no declarar y, ademas, dejar de
ingresar. En este sentido, el Tribunal Supremo ha sefialado que «al menos en la modalidad de elusion
del pago de tributos, que aqui interesa, se configura como un delito de infraccion del deber de con-
tribuir al sostenimiento de los gastos publicos mediante el pago de tributos, conducta esencialmente
omisiva. Se configura como un delito especial propio, de naturaleza patrimonial y ademas de resul-
tado, siendo el bien juridico protegido el patrimonio de la Hacienda Publica en su manifestacion
relativa a la recaudacion tributaria» [25 de noviembre de 2005, recurso 788/2004 (NFJ021672)].
Como consecuencia, el dolo que requiere este delito pasa por un d&nimo de lucro individual. En este
sentido, es «la finalidad de pagar menos impuestos de lo que se deberia lo que motiva la conducta
del sujeto pasivo tributario. Y pagar menos impuestos comporta necesariamente un lucro propio y

de la situacion economica del contribuyente. Y quedan excluidos del delito fiscal todos aquellos comportamientos que
supongan la elusion del pago de un tributo por medio de operaciones que "estan a la vista" de la Administracion tributa-
ria, la que puede ejercer sus normales facultades de comprobaciony. Por su parte, la STS de 26 de junio de 1991 expre-
samente sefiala con relacion al animo de defraudar que «mal puede darse este animo en quienes en la contabilidad
empresarial hacen constar el auténtico soporte de la base imponible» (en el mismo sentido SAP de Barcelona de 7 de
junio de 1995). E incluso en el ambito del Derecho Administrativo sancionador (infracciones que exigen menos desvalor
que el delito) llega a ser asi. En este sentido hay que recordar que el Tribunal Supremo ha afirmado en su Sentencia de
22 de junio de 2004 [recurso casacion nam. 7927/1999 (NFJ018066)] que «Este punto, el de no ocultacion, es capital en
nuestra jurisprudencia a la hora de valorar la conducta del recurrente». Y de la misma manera, la SAN de 17 de febrero
de 2005 [recurso num. 492/2002 (NFJ020875)] advierte que «El Tribunal Supremo ha establecido el criterio (sentencias,
entre otras, de 28 de febrero de 1996 y 6 de julio de 1995) de estimar que la voluntariedad de la infraccion concurre cuan-
do el contribuyente conoce la existencia del hecho imponible y lo oculta a la Administracion tributaria, a diferencia de
los supuestos en que lo declara, aunque sea incorrectamente, en razon a algunas deficiencias u obscuridades de la norma
tributaria que justifican una divergencia de criterio juridico razonable y razonada, en cuyo caso nos encontrariamos ante
el mero error, que no puede ser sancionabley. Por tltimo, no queremos dejar de mencionar, por su claridad, la Sentencia
de 22 de junio de 2005 (recurso num. 1437/1999), donde expresamente se sefiala que «La complejidad de las normas
tributarias y mercantiles que inciden en el IS y la circunstancia de tener que realizar los contribuyentes una declaracion-
liquidacion en lugar de la propia Hacienda Publica hace que lo fundamental sea la constancia de los ingresos brutos y
de los conceptos en que se percibieron, asi como de los incrementos patrimoniales y en materia de gastos deducibles,
que queden estos definidos y cuantificados y que todo ello luzca en la contabilidad, sin que pueda calificarse de infrac-
cion sancionable, la interpretacion erronea sobre los incrementos de patrimonio que estan exentos, salvo que se pruebe
que van dirigida, de manera voluntaria o intencional, precisamente a confundir o alterar la deuda tributaria. Ninguna
ocultacion, falseamiento, dificultad u obstruccion, incumplimientos contables o circunstancias similares concurrieron
en la actuacion de la entidad recurrente, pues, como se ha dicho en el Acta, se hace constar que en la situacion de con-
tabilidad y registros obligatorios a efectos fiscales del obligado tributario no se han apreciado anomalias sustanciales
para la exaccion del tributo y en la declaracion del impuesto, como se dice en el informe complementario, la recurrente
hace constar correctamente los datos necesarios para comprobar que no ejercio actividad empresarial, de forma que la
inspeccion pudo, sin esfuerzo, efectuar las comprobaciones pertinentes y observar que se habia incluido indebidamen-
te, como exencion, un incremento patrimonial que no lo estaba, pudiendo hacer las rectificaciones correspondientes y
la liquidacion procedente».
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un perjuicio para el Erario Publico» (ABOGACiA GENERAL DEL ESTADO, 2004, pag. 162) 78, Por tanto,
si en el conjunto de la tributacion elegida ha habido perjuicio para el contribuyente y excedente para
la Hacienda, no debe existir delito fiscal ni infraccion por el hecho de que una de las consecuencias
de la opcion tomada sea la de pagar menos retenciones.

Por otro lado, es importante vincular los ilicitos contra la Hacienda Publica con los incumpli-
mientos contables. En efecto, el articulo 184.3 a) de la LGT 58/2003 determina que es una agravan-
te «la falsedad de asientos, registros o importes, la omision de operaciones realizadas o la
contabilidad en cuentas incorrectas de forma que se altere su consideracion fiscal». Por su parte, el
articulo 305 del Codigo Penal, referente a los delitos fiscales, sefiala en su apartado 4 que la regula-
rizacion de las deudas fiscales «alcanzara igualmente a dicho sujeto por las irregularidades contables
u otras falsedades instrumentales, que exclusivamente con relacion a la deuda tributaria objeto de la
regularizacion, el mismo pudiera haber cometido con caracter previo a la regularizaciony. El articu-
lo 310 del Codigo Penal regula el delito contable como preparatorio del delito fiscal (ABOGACIA
GENERAL DEL ESTADO, 2004, pags. 572y 573). Por tltimo, el articulo 290 hace mencion a la falsedad
de cuentas anuales que deban reflejar la verdadera situacion econéomica o juridica de la entidad.

Pues bien, a nuestro juicio, en el caso de las entidades de bienes tangibles, el problema de
la fiscalidad vincula, directamente, la contabilidad. Es decir, es el mismo presupuesto de hecho,
la consideracion como operacion financiera, la que produce efectos, al menos, en dos ambitos
distintos, el referente a la tributacién y a la contabilizacién. En efecto, el hecho de contabilizar
como actividad financiera va a suponer que no se pague el IS (y dejamos al margen el tema del
IVA). Sin embargo, desde el punto de vista de la contabilidad, la visiéon de la empresa que se da es
totalmente distinta. En principio, es una imagen mas prudente por aplicacion del principio de cos-
te historico ya que los bienes no se revalorizan por la venta y, ademas, aparecen expresamente
recogidos los pasivos, consecuencia del registro del depdsito o préstamo. Y al emplearse el criterio
mas conservador las cuentas anuales presentan una mayor garantia frente a terceros 7°. La otra
opcion es pagar IS e IVA pero presentar unas cuentas anuales basadas en otros criterios menos
garantistas para terceros y totalmente distintos. De esta manera, el hecho de pagar el IS para evitar
la responsabilidad fiscal supondria poder incurrir en falsedad en cuentas anuales, mientras que el
hecho de presentar las cuentas anuales con criterios financieros y mas prudentes, implicaria que
pudiera haber un posible delito fiscal por concepto de IS 0. A nuestro parecer, esta situacion no es
sostenible juridicamente. La contabilidad se ha considerado, a efectos fiscales, como un instru-
mento para la comision de ilicitos tributarios (art. 305.4 del Cdodigo Penal). Si se contabiliza de

78 De la misma manera, BAJo y BACIGALUPO (2001, pags. 245 y 246) advierten que el animo de defraudar exige un animo

de lucro como elemento subjetivo del tipo y el lucro perseguido consiste en la obtencion de una ventaja patrimonial.

7 Elarticulo 290 del Codigo Penal exige que como consecuencia de la falsedad en las cuentas anuales se cause un perjuicio

a socios o a terceros. El problema radica en que los socios y los terceros pueden tener intereses contrapuestos. Asi, a los
socios es muy posible que les convenga que la empresa dé mas beneficios y presente un mayor valor frente al mercado.
Sin embargo, a los terceros le interesa que la empresa sea lo mas solvente posible, lo cual se consigue llevando a sus
extremos el principio de prudencia.

80 Conla Ley 43/2007, y en la medida en que se exige que haya garantias de establecimientos de crédito que aseguren el

importe de la restitucion ofrecida (art. 5), los consumidores que adquieran estos bienes estaran protegidos y no habra
un perjuicio para ellos, por lo que parece que no se pudiera producir un delito de falsedad en cuentas anuales con rela-
cién a ellos.
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una determinada manera para ingresar por el IS y evitar posibles responsabilidades penales por
delito fiscal, creemos que dicha conducta no podria ser considerada falseamiento de cuentas anua-
les, pues daria lugar a una situacién de imposible resolucion. Pero es que, ademas, no hay que
olvidar que en las cuentas anuales los posibles problemas de interpretacion que puedan darse en
la cuenta de Pérdidas y ganancias y balance pueden resolverse en la memoria. Y precisamente con
relacion a la falsedad en cuentas anuales, PASTOR MuRNoz (2006, documento obtenido en soporte
informatico sin paginacion) mantiene que «una falsedad en el balance que se vea compensada en
la cuenta de Pérdidas y ganancias o en la memoria no sera relevante, pues el Derecho Mercantil
atribuye a los tres documentos en conjunto la funcion de reflejar la imagen fiel de la sociedad (art.
177 de la LSA)». Pero, sobre todo, es necesario recordar que la STS de 14 de julio de 2000 (RJ
2000\6583) expresamente dispone que «En todo caso, serd preciso que la falsedad sea idonea para
causar un perjuicio (lo que se configura como un tipo penal de peligro hipotético), por referirse a
documentos esenciales y afectar a partidas o aspectos contables nucleares, sea alterando los datos
reales, sea ocultandolos; debiendo recordarse a estos efectos que las cuentas anuales de las socie-
dades constituyen una unidad, de tal modo que las posibles irregularidades de alguno de los docu-
mentos contables de la sociedad pueden resultar subsanadas en otros (libros de contabilidad,
cuentas anuales, cuenta de Pérdidas y ganancias, memoria anual, etc.)». Por tanto, si la informa-
cion incorrecta va acompanada del documento que corrige y compensa la inverosimilitud la situa-
cion de la sociedad no debe considerarse como falsa 8!, Al fin y al cabo, la condicion de imagen
fiel se refiere a la unidad que forman el balance, la cuenta de Pérdidas y ganancias y la memoria,
lo que parece indicar que tal conjunto es capaz de mostrar dicho resultado de modo global (DE
TORRES ZAPATERA, 2002, pag. 62).

De esa manera, lo cierto es que si se opta por contabilizar como compraventa y tributar por
IS ¢ IVA, ¢ informar en la memoria de las intermediaciones y de las recompras, parece que se
podrian salvar tanto las contingencias contables como fiscales. Sin embargo, si lo que se hace es
optar por la tributacién como préstamo, parece que las contingencias fiscales estarian, en todo caso,
presentes y, ademas, podrian existir contingencias contables en tanto los socios verian disminuido
el valor de la empresa y la empresa reflejaria en la memoria una actividad juridica distinta de la
econdmica %2,

81 Juridicamente sefiala PAsTOR MUNOZ (2005, documento obtenido en soporte informatico sin paginacién) que si se toma

en consideracion un concepto amplio de falseamiento, la compensacion de informacion en otro documento no evitaria la
falsedad, pero no habria delito en tanto cabe rechazarse su idoneidad para perjudicar. Si se toma un concepto estricto, ni
siquiera habria falseamiento. Aunque ambas posturas llevan a la misma solucion, el autor sefala que es mas conveniente
la interpretacion estricta desde el planteamiento de defensa, pues evita el falseamiento.

82 Peroes que en el caso de que se contabilizara la actividad como préstamo, con base en el presunto fondo econémico, seria

necesario entrar a valorar si las cuentas anuales reflejan la verdadera situacion juridica de las entidades. En la Consulta
de la Fiscalia General del Estado 15/1997, de 16 de diciembre, sobre el alcance de la conducta falsaria en el delito del
articulo 290, se senala que «Las mas de las veces, por no decir practicamente todas, la falsificacion de las cuentas anua-
les o de esos otros documentos que deban reflejar la situacion juridica o economica de la sociedad se lleva a cabo ideo-
logicamente, consignando en los mismos datos que no se corresponden a la realidad, es decir, faltando a la verdad
en los datos juridicos o econémicos mediante artificios contables consistentes en aumentar o disminuir ficticiamente
las diversas partidas». Pues bien, si se refleja como préstamo, deberia explicarse en la memoria de las cuentas anuales
como es posible que una entidad que tiene prohibida la captacion de ahorro publico y debe limitarse a una actividad mer-
cantil puede contabilizar como préstamo. ;No estaria falseando la realidad juridica al sostener que hace una actividad
mercantil cuando registra la operacion como un depdsito?
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7.LA AUSENCIA DE REGULACION TRIBUTARIAY LA VULNERACION DEL PRINCIPIO
DE SEGURIDAD JURIDICA (CONCLUSIONES)

CALvO GONZALEZ (2007, pag. 8) sefiala que «Si al momento de indagar y distinguir qué podia
transcender de mi libertad de accion la prevision legal no aportaba una perspectiva consecuencial
clara, sino que mas bien trasladaba un dilema, entonces la ley ofuscaba la libertad individual y esta
se convertia en una libertad juridicamente ciega. Por tanto, la ley no debia resultar engafiosa u oscu-
ra, ni paradojica, y tampoco ambigua». A nuestro parecer, todo lo hasta ahora sefialado pone de mani-
fiesto la ausencia de un marco legal completo y dudas interpretativas que han existido y existen sobre
la disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003 y la actual Ley 43/2007. Juridicamente se trata de
una actividad de compraventa de bienes tangibles con intermediacién o con compromiso de recom-
pra en el caso de que no se encuentre a un comprador. Es decir, hay una transmision de bienes que
la propia norma excluye de calificarlas como actividades financieras. Sin embargo, lo que se plantea
es si el fondo de la actividad puede ser financiero y cudl seria su tratamiento en IRPF, IVA e IS y
contabilidad. Pero no estamos aqui ante ingenierias contables y tributarias que van delante del regu-
lador. A nuestro parecer, la raiz del problema radica en determinar si nos encontramos econdémica-
mente ante una actividad financiera y si el legislador sustantivo puede arrinconar dicha realidad. Pero
es esta una cuestion que queda extramuros del presente trabajo. Por lo que aqui interesa, podemos
afirmar que nos encontramos ante un vacio legal en lo que se refiere a los aspectos contables y tri-
butarios de la actividad regulada por la disposicion adicional cuarta de la Ley 35/2003 y la Ley
43/2007.Y las lagunas normativas deberian ser solventadas por el legislador y evitar dejar en manos
de las consultas emitidas por la Administracion ciertas interpretaciones 3.

En definitiva, los vacios juridicos existentes en cualquier sector no pueden ni deben regularse
mediante consultas que no son normas juridicas dictadas con los procedimientos adecuados en garantia
de la legalidad, sino meras informaciones que ofrecen, ademas, soluciones parciales . El marco juridi-

83 Como sefiala el Tribunal Supremo [Sentencia de 25 de junio de 2004, recurso num. 3105/1999 (NFJ018031)], «es lo cierto que ha

quedado demostrado que los problemas interpretativos traen su causa no del correcto entendimiento del Convenio, sino de nues-
tro Derecho interno, que por razones de puro empecinamiento no dicté en su momento normas juridicas adecuadas que
regularan satisfactoriamente la compra y posterior venta o amortizacion de titulos de renta fija con "cupdn corrido”, empecinamien-
to que pretendia salvaguardar con caracter general un sistema que somete al IRPF y al IS (hasta 31 de diciembre de 1995) el "cupon
corrido" como rendimiento cuando este no existe, difiriendo la correccion de este exceso tributario a la posterior enajenacion del
titulo... La Sala contesta que la causa de esta aparente contradiccion se halla en el empecinamiento de la Administracion Tributaria
en mantener el gravamen del cupdn corrido, aun a sabiendas de que no existe rendimiento, como hemos explicado reiteradamente,
llevando a cabo una huida hacia adelante que consiste en echarle las culpas al articulo 11 del convenio, en lugar de asumir
su propia responsabilidad, pues a lo largo de los afios en que se ha planteado la cuestion de los "bonos austriacos" lo tinico que ha
hecho, desde el primer momento, es negar la evidencia, como reflejan las contestaciones a las consultas vinculantes, en las que pri-
mero afirmé que los bonos austriacos no eran deuda publica de Austria, luego que la buena fe impedia la aplicacion del articulo 11
del convenio, para terminar echandole la culpa al propio convenio, en lugar, como era lo propio, de haber promovido la necesa-
ria modificacion de nuestro Derecho interno, que ha llevado a muchos contribuyentes (personas fisicas y sociedades) a rea-
lizar las operaciones referidas con los bonos austriacos, amparandose en el imperfecto Derecho tributario espaiiol». De la
misma manera, en la STSJ de Valencia de 7 de junio de 2006 [recurso niim. 106/2004 (NFJ024808)], se sefiala que «Esta posibilidad
era conocida por el Estado, pues se evidencia de la legislacion y conceptos tributarios, y pudo ser evitada previendo lo contrario
expresamente en la legislacion del Impuesto o en el propio Convenio; no haciéndolo asi, no cabe ahora acudir a complejas interpre-
taciones que restringen las previsiones financiero-fiscales de los sujetos pasivos suscriptores de los bonos exentos en cuestion y
contradiciendo, en suma, el principio de seguridad juridica proclamado en el articulo 9.3 de nuestra Constituciony.

84 Aunque sea a otros efectos, merece la pena traer a colacion el voto particular emitido por el sefior GARZON HERERRO en

la STS de 23 de mayo de 2006 [recurso niim. 8201/2000 (NFJ024555)] sobre la AEAT. En el mismo se afirma que «el
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co-tributario que se nos ofrece para la actividad regulada en la Ley 35/2003 y la Ley 43/2007 es nulo.
Y el nuevo PGC ha alumbrado una presuncion para las ventas con pacto de recompra de dificil aprehen-
sidén y estamos ante una cuestion de compleja calificacion. Y como sefiala la STC 150/1990 (NFJ004014),
si «las omisiones de un texto normativo produjeran confusion o dudas que generan en sus destina-
tarios una incertidumbre razonablemente insuperable acerca de la conducta exigible para su cumpli-
miento o sobre la previsibilidad de sus efectos, podria concluirse que la norma en cuestion infringe
el principio de seguridad juridica». Dicho en términos economicos, cuando cualquier operador actua
en el trafico juridico, no cabe desconocer que el tributo es siempre un componente mas del coste de la
misma que debe ser conocido en la planificacion de su actividad [STC 173/1996 (NFJ004656)] 3. En
este sentido, la STJCE de 21 de febrero de 2006 [Halifax, Asunto 255/02 (NFJ021677)], y a efectos de
IVA, advierte que «la legislacion comunitaria también debe ser precisa y su aplicaciéon previsible para
los justiciables... Este imperativo de seguridad juridica se impone con especial rigor cuando se tra-
ta de una normativa que puede implicar consecuencias financieras, a fin de permitir que los inte-
resados conozcan con exactitud el alcance de las obligaciones que se les imponen» . Es mas, esta
sentencia concluye que «procede recordar que la comprobacion de que existe una practica abusiva no
debe llevar a la una sancion, para la cual seria necesaria una base legal clara y exenta de ambigiie-
dad, sino a una obligacion de devolucion como simple consecuencia de esta comprobaciony.

Pero es que, ademas, el tratamiento de las actividades financieras, en lo referente a los rendi-
mientos del capital mobiliario y las retenciones son cuestiones que no son nuevas en el Derecho tri-
butario y en los procedimientos inspectores. Los casos de importancia que han saltado a los tribunales
por vacios legales que han sido integrados por interpretaciones econémicas o por normas generales
antifraude han sido varias, y generalmente con entidades financieras de por medio. Asi, y a titulo de
ejemplo, podemos hacer mencion a las cesiones de crédito ¥7 o a la problematica que surgio con los
llamados seguros de prima unica con capital diferido y las denominadas Libretas de Pension Tempo-
ral Indefinida, productos emitidos por las compaiiias aseguradoras, pertenecientes en su mayoria a

procedimiento para la elaboracion de disposiciones generales impide que las meras ocurrencias de los titulares de
los drganos se conviertan en normas, y mas cuando esa norma tiene un contenido tan relevante como el de la impug-
nada...» «Sabida es la importancia del procedimiento administrativo, relevancia que se acrecienta (no disminuye) cuando
se trata de elaborar disposiciones generales, pues mediante ¢l la Administracion reflexiona y depura el producto legal que
crea, y, simultaneamente, garantiza los derechos de los destinatarios de la normay. El magistrado llega a afirmar que se
trata de configurar a la AEAT como un «Guantdnamo tributario».

85 Especialmente clara es STSJ del Pais Vasco de 22 de diciembre de 1994 (JT 1994/1586) al establecer que «Las normas
tributarias deben ser especialmente claras y evidentes en su diccion toda vez que las mismas van a regular el ejercicio de
la potestad de exigir tributos. El principio de seguridad juridica supone que toda actuacion administrativa, y especialmen-
te aquella que se desenvuelve en un campo como el tributario, que conlleva una actuacion directa en la esfera de derechos
del ciudadano, se lleve a cabo rodeada de unas garantias que no impliquen suposiciones o derivaciones implicitas o dedu-
cidas. La evidencia, la claridad y la seguridad deben presidir estas relaciones».

86 Garcia Novoa (2000, pag. 113) sefiala que la idea de previsibilidad es un elemento fundamental del sistema tributario,

pues solo la seguridad de un Ordenamiento de consecuencias previsibles garantiza el contraste constitucional de las nor-
mas tributarias y la interdiccion de la arbitrariedad de los aplicadores del derecho. Lo fundamental en el analisis consti-
tucional de las normas tributarias de nuestro tiempo es la certeza en una univocidad de resultados. SAINZ DE BUIANDA
(1963, pag. 181) ya advertia que la seguridad juridica exigia saber a qué atenerse, lo que no es, en definitiva sino «estar
asegurado: 1.° Respecto a la normativa aplicable a su contenido y efectos; y 2.° Respecto a la circunstancia de que los
organos estatales actuaran de conformidad con aquella y velaran por su cumplimientoy.

87 Después de mas de 14 afios de investigacion, la Audiencia Nacional dict6 el 20 de diciembre de 2006 el sobreseimiento

libre en el caso de las cesiones de crédito seguido contra directivos del BSCH y varios clientes. Fue la propia Fiscalia
quien inst6 el sobreseimiento. Vide la STS de 17 de diciembre de 2007 (recurso nim. 315/2007).
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grupos bancarios . Y mas recientemente podemos mencionar las participaciones preferentes, un caso
de unas dimensiones econdmicas enormes donde la Fiscalia acudio a la interpretacion econémica para
calificar como dividendos unos productos calificados mercantilmente como intereses .

Como puede verse, la polémica sobre normativa financiera y su calificacion no es nueva. Hemos
sefialado algunos botones de muestra, pero hay mas casos, como los conocidos de las primas Unicas,
bonos austriacos, obligaciones bonificadas, etc. Finalmente, todo se reduce a una falta de normativa y al
aprovechamiento de ese vacio, y la reaccion de la AEAT. Pero son situaciones que debe acabar solven-
tando el legislador y no dejar en el vacio y al socaire de consultas contables o tributarias. Hasta ahora la
regulacion sustantiva de los bienes tangibles establecia de una manera indubitada que estas entidades
realizaban actividades mercantiles y no financieras. Sin embargo, y debido a que quizas en el fondo eco-
noémico nos encontramos ante depdsitos garantizados, tributariamente la interpretacion de su régimen
presentaba demasiadas dudas y la Ley 43/2007, conociendo las mismas, las ha obviado de manera sor-
prendente pero obligando a introducir en el contrato cual es el régimen tributario aplicable. Nada sefiala
con relacion a la tributacion a pesar de que se trata una problematica conocida por la propia AEAT y que
puede tener una incidencia negativa para los contribuyentes y operadores econdmicos. A nuestro parecer,
una norma dictada para proteger a los consumidores no puede soslayar la regulacion tributaria. La segu-
ridad juridica, como principio constitucional, exige a los reguladores que provean a los destinatarios de
un marco juridico acabado en materia tributaria. Y eso no es lo que ha hecho la nueva Ley 43/2007. En
definitiva, «Cuando se fomenta la confusion —sefiala RODRIGUEZ-ARANA (2007, documento obtenido en
soporte informatico sin paginacion)—, cuando se oscurece el régimen juridico deliberadamente... de algu-
na manera se esta afectando negativamente al criterio juridico de la seguridad juridica, medida que nos
da la intensidad y autenticidad del Estado de Derecho en cada pais, en cada sistema juridico».

88 La Administracion calificé estos contratos, y empleando la interpretacion econémica, como un contrato de préstamo o
deposito irregular. La problematica se solventé mediante una doble via: la legal, reformando la normativa y para los casos
anteriores a dicha reforma, el TEAC cambi6 de postura con base en varios pronunciamientos de la Audiencia Nacional.
Sin embargo, y segiin sefiala ALVAREZ BARBEITO (1999, pag. 129), «la Administracion interpuso el correspondiente recur-
so de casacion ante el Tribunal Supremo del que, sorprendentemente, desistio mas tarde... Desconocemos los motivos del
mencionado desistimiento, pero lo que si es cierto es que un fallo contrario a las pretensiones de las entidades bancarias
que en su dia comercializaron tales productos las hubiera llevado a una situacion econémica muy dificil, habida cuenta
del volumen que esos contratos alcanzaron en la practica hasta que la normativa reguladora del IRPF adopto6 finalmente
las medidas necesarias para atajar ese tipo de practicasy.

89 Vide CAZORLA PRIETO y BLAZQUEZ Lipoy (2007, pags. 725 a 764). Las participaciones preferentes eran unos productos

canalizados a través de paraisos fiscales, debido a que la normativa mercantil espafiola no les daba cobertura, cuya impor-
tancia alcanzaba a billones de las antiguas pesetas, y donde la Fiscalia Anticorrupcion emitio en los ltimos dias de ene-
ro de 2003 un informe en el que, basicamente, entendia que las rentas derivadas de las participaciones preferentes no eran
intereses sino dividendos, ya que en su realidad econdmica, la finalidad era la retribucion los fondos propios. Era, de
nuevo, la reaparicion de la interpretacion econdomica. El problema de las participaciones preferentes estaba en un vacio
mercantil y en la necesidad de las entidades financieras de acudir a recursos que no fueran capital pero computaran como
recursos propios a efectos bancarios. Sin embargo, su utilizacion era criticada en tanto «La captacion de recursos por esta
via era enormemente importante y preocupante, ya que no resultaba ni logico ni ético que el sistema financiero espafiol
obtuviese sus recursos a través de filiales localizables en paraisos fiscales» (DELMAS GONZALEZ, 2005, pag. 8). Pues bien,
de haber prosperado el informe de la Fiscalia, las consecuencias podian hacer sido catastroficas para las entidades finan-
cieras. Sin embargo, la Ley 19/2003 vino a solventar este problema, estableciendo un marco legal para el futuro, pero
también con relacion al pasado, disponiendo que el nuevo régimen se aplicaria también a las emisiones anteriores a la
entrada en vigor de la nueva ley. Por tanto, se emitidé una norma retroactiva para evitar perjuicios a estas entidades. Esto
ha hecho que FERNANDEZ DEL Pozo (2005, pag. 46) haya sefialado que «Los que quieran ser cinicos pueden encontrar
argumentos para defender que hubo amnistia fiscal en la regulacion de las preferentesy».
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AUTONOMIA DE LA OBLIGACION DE INGRESAR LAS

RETENCIONES A CUENTA

(Comentario de las SSTS de 5 de marzo de 2008 y 27 de febrero de 2007,
Salas de lo Contencioso-Administrativo, recs. nims. 3499/2002 y 2400/2002,
respectivamente)”

MicuEL WERT ORTEGA

Inspector de Hacienda del Estado

Con fecha 5 de marzo de 2008 el Tribunal Supremo ha dictado una sentencia sobre
diversas cuestiones relacionadas con las retenciones a cuenta del IRPF (como el computo
de las retribuciones variables para el calculo de los porcentajes de retencion aplicables
o el momento al que hay que atender para el computo de las circunstancias familiares),
de las que en este comentario vamos a tratar exclusivamente la referida a la exigencia
por la Inspeccion a la entidad de mayores cuotas de retencion sobre los rendimientos
de trabajo abonados, consecuencia de una incorrecta aplicacion de las reglas de célculo,
pero con la particularidad de que al tiempo de la comprobacion los empleados retenidos
ya habian presentado su declaracion por el IRPF y efectuado su liquidacion sobre los
datos declarados por el retenedor, deduciéndose en consecuencia lo retenido e ingresado
por este. La Inspeccion entendio que la circunstancia de que los empleados hubiesen
liquidado ya su IRPF sin deducir la cuota adicional que se reclama al retenedor no
afectaba a su exigencia de la diferencia de retencion a la sociedad. Sin embargo, en la
sentencia el Tribunal Supremo considera que no es procedente la liquidacion de esa
cuota diferencial a la entidad que en realidad ha sido ya ingresada por los empleados
o retenidos en sus declaraciones del IRPF, por lo que estima el recurso y anula la
liquidacion de retenciones efectuada por la Inspeccion. Este comentario contaba ya
con un precedente, pues la Sentencia de 27 de febrero de 2007 se habia manifestado
en los mismos términos.

Palabras clave: retenciones, procedimientos de comprobacion tributaria y obligacion
de ingresar las rentenciones a cuenta.

" Véase el texto integro de estas sentencias en las Revistas de Contabilidad y Tributacion. CEF, num. 303, junio 2008, y
nam. 291, junio 2007, o en Normacef Fiscal (NFJ028403 y NFJ025573).
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Con fecha 5 de marzo de 2008 el Tribunal Supremo (TS) (NFJ028403) ha dictado una sen-
tencia sobre diversas cuestiones relacionadas con las retenciones a cuenta del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas (IRPF) (como el computo de las retribuciones variables para el calculo
de los porcentajes de retencion aplicables o el momento al que hay que atender para el computo de
las circunstancias familiares), de las que en este comentario vamos a tratar exclusivamente la refe-
rida a la exigencia por la Inspeccion a la entidad de mayores cuotas de retencion sobre los rendi-
mientos de trabajo abonados, consecuencia de una incorrecta aplicacion de las reglas de calculo,
pero con la particularidad de que al tiempo de la comprobacion los empleados retenidos ya habian
presentado su declaracion por el IRPF y efectuado su liquidacion sobre los datos declarados por el
retenedor, deduciéndose en consecuencia lo retenido e ingresado por este. La Inspeccion entendio
que la circunstancia de que los empleados hubiesen liquidado ya su IRPF sin deducir la cuota adi-
cional que se reclama al retenedor no afectaba a su exigencia de la diferencia de retencion a la
sociedad. Sin embargo, en la sentencia, el TS considera que no es procedente la liquidacion de esa
cuota diferencial a la entidad que en realidad ha sido ya ingresada por los empleados o retenidos en
sus declaraciones del IRPF, por lo que estima el recurso y anula la liquidacion de retenciones efec-
tuada por la Inspeccion.

Este pronunciamiento contaba ya con un precedente, pues la Sentencia de 27 de febrero de
2007 (NFJ025573) se habia manifestado en los mismos términos, e incluso en ambas sentencias se
hace referencia a otra dictada el 13 de noviembre de 1999 (NFJ009072), si bien en esta tltima las
afirmaciones en esta linea tienen el caracter de obiter dicta, es decir, no constituyeron el fundamen-
to del fallo y, por tanto, no se toman en cuenta para otorgarle el caracter de jurisprudencia. Contando,
ahora ya si, con dos pronunciamientos en el mismo sentido adquiere la naturaleza de jurisprudencia
y, por tanto, este criterio interpretativo debera ser tenido en cuenta en las decisiones de los tribunales
inferiores.

La importancia de estas sentencias sobre los procedimientos de comprobacion tributaria es
indudable. En la medida que el criterio sentado por el TS se aplique, verificar si los retenedores han
calculado e ingresado correctamente sus cuotas de retencion tendra mas sentido si se realiza antes de
que los retenidos presenten sus declaraciones del IRPF o del Impuesto sobre Sociedades (IS). En el
caso de llevarse a cabo después sera preciso comprobar si estos han presentado sus declaraciones por
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dichos tributos y, en su caso, si han deducido unicamente lo retenido o, como autoriza la norma, «la
cantidad que debio ser retenidax. Si fuera lo primero estariamos en el supuesto al que se refieren estas
sentencias y, por tanto, aplicando su criterio, no podria exigirse la cuota adicional al retenedor. En
cambio, ante la segunda hipotesis, obviamente, pero hasta el limite de lo deducido en su declaracion
por el retenido, se debera liquidar al retenedor la diferencia de retenciones.

Por el contrario, la practica seguida por la Administracion tributaria hasta el momento, con el
beneplacito de los tribunales, incluido el TS, basada en la autonomia ¢ independencia de la obliga-
cion de ingresar las retenciones respecto a la obligacion principal, era que el retenedor era, en todo
caso, el responsable del calculo erroneo y, por tanto, del ingreso incorrecto de la retencion y le corres-
pondia ingresar las mayores cuotas que resultasen de la comprobacion, con independencia de que los
retenidos hubieran deducido o no las retenciones que procedian.

1. LOS SUPUESTOS DE HECHO DE LAS SENTENCIAS DE 5 DE MARZO DE 2008 Y 27
DE FEBRERO DE 2007

Los supuestos enjuiciados en las sentencias se caracterizaban por las siguientes notas:

* La Administracion lleva a cabo la comprobacion de unas entidades por las retenciones apli-
cables a las retribuciones abonadas a los trabajadores en la que se constata que las declara-
ciones son correctas en cuanto a la base de retencion, es decir, no se acreditd que las
retribuciones fueran distintas de las declaradas, pero por una incorrecta aplicacion de las
normas de calculo de las retenciones se retuvo a los trabajadores y, en consecuencia, se
ingreso por ese concepto una cantidad inferior a la procedente por estricta aplicacion de
esas normas de calculo.

* Al tiempo de la comprobacion se da la circunstancia de que los empleados a los que afectan
las retenciones no ingresadas han presentado sus declaraciones del IRPF en las que se con-
signa como base de los rendimientos la misma cantidad declarada por el retenedor, y que
la comprobacion considera correcta, y como deduccion en concepto de retencion también
la misma cantidad retenida ¢ ingresada por la entidad que abona los rendimientos.

EI TS estima que no cabe la exigencia de la cuota adicional a la entidad retenedora por infraccion
de los principios de enriquecimiento sin causa y de prohibicion de la doble imposicion. El enriqueci-
miento sin causa, se dice en la sentencia, se produce porque en la cuota de los sujetos pasivos corres-
pondiente a su deuda tributaria ya ha sido cobrada la retencion no practicada, por lo que de la exigencia
de la retencion al retenedor resultaria que la Administracion habria recibido una doble retencion.

Es innegable que, si no se pone un elemento corrector, exigir la cuota de retencion sin que el
empleado deduzca ese mayor pago a cuenta representa un supuesto de doble imposicion. Lo que
ocurre es que, como vamos a ver mas adelante, en todo este largo tiempo en el que se ha llevado a
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la practica por la Inspeccion, con el visto bueno de los tribunales, la exigencia a los retenedores de
las cuotas en estos supuestos, lo que se reconocia es el derecho de los retenidos de solicitar la devo-
lucion de la cuota que por exceso hubieran ingresado en su autoliquidacion del impuesto directo
correspondiente.

El principal argumento de estas sentencias para abandonar la linea seguida hasta ahora es que
la naturaleza autonoma de la obligacion de retener, que es el argumento principal que se utiliza como
fundamento de la exigencia de las retenciones, carece de virtualidad, en primer lugar, porque ya se
ha liquidado la deuda principal, en segundo lugar, porque no hay discrepancia entre lo declarado por
el retenedor y lo declarado por el contribuyente y, por tltimo, porque la obligacién principal se ha
extinguido a conformidad de todos los intervinientes.

Asi pues, el TS pone el foco de atencion en la cuestion de la naturaleza de la obligacion de
ingreso de las retenciones y, en concreto, en el cardcter autbnomo de esta respecto a la obligacion
tributaria principal [el pago del IRPF, del IS o del Impuesto sobre la Renta de No Residentes (IRNR)
del que constituye un pago a cuenta].

Por consiguiente, para centrar adecuadamente el analisis de las sentencias, parece necesario,
en primer lugar, llevar a cabo un somero repaso de las caracteristicas de la obligacion de ingreso de
las retenciones, sobre todo en lo que atafie a las relaciones entre dicha obligacion a cuenta y la obli-
gacion principal a la que se vincula.

2. NATURALEZA DE LA OBLIGACION DE INGRESAR LAS RETENCIONES

2.1. Configuracion legal.

Para exponer, a los efectos del analisis de estas sentencias, los aspectos mas importantes de la
configuracion de las retenciones a cuenta en nuestro ordenamiento, conviene hacer un poco de his-
toria sobre el proceso de implantacion de esta institucion y examinar por separado la evolucion de
su regulacion especifica en las normas propias de cada tributo y su regulacion como institucion en
la Ley General Tributaria (LGT) y el resto de normas generales.

2.1.1. Regulacion en las normas propias de cada tributo.

Las obligaciones de pago a cuenta de los impuestos directos que recaen sobre la renta surgieron
con el caracter que tienen en la actualidad con la reforma del sistema tributario de 1978. Con anterio-
ridad existian otros tributos de producto (Impuesto sobre la Renta del Trabajo Personal, Impuesto sobre
la Renta del Capital, etc.) que tenian la consideracion de impuestos a cuenta de los generales sobre la
renta (Impuesto General sobre la Renta de las Personas Fisicas e Impuesto General sobre la Renta de
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las Sociedades). La reforma de 1978 cre6 el IRPF y el IS y derog6 los impuestos a cuenta de produc-
to, estableciendo en su lugar un régimen de retenciones a cuenta de esos impuestos sobre la renta, que
es el que permanece en la actualidad. En ese primer momento, los preceptos legales que regularon esta
obligacion fueron los articulos 10 y 36 de la Ley 44/1978, del IRPF, y 32 de la Ley 61/1978, del IS.
De estas normas nos interesa destacar la prevision del articulo 36 de la Ley del IRPF, segtn el cual
«las cantidades efectivamente satisfechas por los sujetos obligados a retener se entenderan percibidas
en todo caso con deduccion del importe de la retencion correspondientey, lo que se conocid como
elevacion al integro, que fue definida como una presuncion de rentas por la que el responsable de la
falta de ingreso de las retenciones seria en todo caso el retenedor, de manera que el sujeto pasivo per-
ceptor de las rentas debia declarar en su impuesto personal la retribucion que resulta de sumar a lo
percibido la cantidad que debia haberse retenido y, en consecuencia, deducir en concepto de retencion
la cantidad procedente, no la efectivamente retenida.

Las protestas de una parte de la doctrina y las advertencias de algunos tribunales sobre la correc-
cion de la presuncion de rentas e incluso sobre su constitucionalidad motivaron el cambio de la norma
sobre elevacion al integro en la Ley 18/1991, de manera que fuese aplicable «cuando no pudiera pro-
barse la contraprestacion integra devengaday (art. 98), por lo que se confirmo6 su caracter de presuncion
iuris tantum. Ademas, en esta misma disposicion se incorpor6 a la ley la consecuencia de la elevacion
al integro respecto a la deduccion por el sujeto pasivo de las retenciones: «En este caso se deducira de
la cuota, como retencion a cuenta, la diferencia entre lo realmente percibido y el importe integro».

La siguiente reforma, llevada a cabo por la Ley 40/1998, continuo la misma regulacion, si bien
se introdujo una leve modificacion que, a nuestro entender, puede tener influencia en la solucion del
caso planteado en las sentencias, y fue que matizé que la deduccion de la cantidad que debid haber-
se retenido procede en el caso de que «la retencion no se hubiera practicado o lo hubiera sido por un
importe inferior al debido, por causa imputable al retenedor u obligado a ingresar a cuenta», con lo
que habria que entender que si la razon de que se haya retenido incorrectamente es del perceptor (por
ejemplo, por comunicar mal los datos y circunstancias personales que determinan la retencion a efec-
tuar) o no imputable al retenedor, el preceptor tendra derecho a deducir solo lo efectivamente rete-
nido. Las posteriores modificaciones del régimen de retenciones no suponen cambios relevantes a
efectos de la cuestion sobre la que discutimos.

2.1.2 Regulacion en las normas tributarias generales.

En su nacimiento, como consecuencia de la falta de reconocimiento en la LGT, que data de
1963, simultanea, por tanto, a la imposicion de producto, sin que fuese reformada en 1978 para ade-
cuarla al nuevo esquema de imposicion, se plantearon muchas incertidumbres sobre su naturaleza y
la de sus elementos, principalmente, el sujeto pasivo. Se discuti6 si las retenciones constituian garan-
tias, si generaban derechos de crédito o, en general, qué tipo de institucion o figura juridica explica-
ba su exigencia; si el obligado al pago de las retenciones era un sujeto pasivo, en calidad de
sustituto, o se trataba mas bien de un simple colaborador con la Hacienda Publica o una figura dis-
tinta no contemplada en ese momento en la LGT; el caracter de las cuotas retenidas, si constituian
deuda tributaria o no; etc. Estos aspectos y otros mas fueron objeto de un vivo debate doctrinal, fru-
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to del cual se fueron corrigiendo en la normativa alguna de las deficiencias y lagunas que presentaba
su regulacion.

Poco a poco, consecuencia de la presion para adaptar la norma general tributaria a la nueva reali-
dad, se fueron introduciendo modificaciones que trataban de reconocer la especialidad de las obligacio-
nes de realizar pagos a cuenta. Asi, en la modificacion de la LGT por la Ley 10/1985, de 26 de abril, se
incorpor¢ dentro del régimen sancionador la figura del retenedor como posible sujeto infractor, lo cual
supone su calificacion como una figura distinta del sujeto pasivo, y consideré como infraccion tributaria
grave dejar de ingresar «las cantidades retenidas o que hubiera debido retener». El Reglamento General
de Inspeccion Tributaria de 1986 otorgd carta de naturaleza al retenedor como elemento personal dife-
renciado del sujeto pasivo, distinguiendo ambos en la relacion de obligados tributarios del articulo 24.
También el Reglamento General de Recaudacion de 1990 recoge esta misma clasificacion de obligados
tributarios. Por fin, la reforma de la LGT de 1995 dio el espaldarazo definitivo a la consideracion inde-
pendiente de la obligacion de ingresar las retenciones con la inclusion dentro del concepto de deuda tri-
butaria en el articulo 58 de las cantidades retenidas o que se hubieran debido retener.

Por ultimo, la nueva LGT de 2003, en el articulo 23, reconoce la obligacion de realizar pagos
a cuenta como uno de los tipos de obligaciones tributarias, distinta de la obligacion principal, defi-
niéndola descriptivamente, como la que «consiste en satisfacer un importe a la Administracion tri-
butaria por el obligado a realizar pagos fraccionados, por el retenedor o por el obligado a realizar
ingresos a cuentay, y de manera expresa establece que «esta obligacion tributaria tiene caracter auto-
nomo respecto de la obligacion tributaria principaly». Por ultimo, previene, lo cual tiene trascendencia
sobre el asunto que tratamos, que «el contribuyente podra deducir de la obligacién tributaria princi-
pal el importe de los pagos a cuenta soportados, salvo que la ley propia de cada tributo establezca la
posibilidad de deducir una cantidad distinta a dicho importe». Por tanto, con esta prevision da via
libre a que la deduccion sea por cuantia distinta de la efectivamente retenida e ingresada y remite a
la normativa del respectivo tributo para su concrecion.

Por otro lado, 1a Ley 58/2003 aporta a la figura que estamos considerando las siguientes notas
caracteristicas:

» La considera como integrante de la deuda tributaria (art. 58). Como consecuencia de esta
inclusion se confirma el caracter de obligacion autéonoma que se atribuia en el articulo 23.

» Define al retenedor en el articulo 37 como «la persona o entidad a quien la ley de cada tri-
buto impone la obligacion de detraer e ingresar en la Administracion tributaria, con ocasion
de los pagos que deba realizar a otros obligados tributarios, una parte de su importe a cuen-
ta del tributo que corresponda a estos». Esta definicion, a juicio de varios autores, indica
que es algo distinto del sujeto pasivo, ya sea contribuyente o sustituto, definido este ultimo
en el articulo 36, apartado 3, como «el sujeto pasivo que, por imposicion de la ley y en lugar
del contribuyente, esta obligado a cumplir la obligacion tributaria principal, asi como las
obligaciones formales inherentes a la mismay. El retenedor, en cambio, no cumple la obli-
gacion principal, sino una distinta. No es sujeto pasivo segiin la LGT, sino un obligado tri-
butario pero de una obligacion propia.
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» Contempla las relaciones entre el retenedor y el retenido, atribuyendo a las mismas naturaleza
tributaria (art. 24 dentro de la Seccion 2.* de la «Obligacion tributariay) y, consecuentemente,
declara impugnables en via econémico-administrativa las actuaciones u omisiones de los par-
ticulares relativas a las obligaciones de practicar y soportar retenciones o ingresos a cuenta.

En definitiva, las caracteristicas con las que la LGT define la obligacion de realizar pagos a cuen-
ta refuerzan su caracter de obligacion tributaria autonoma e independiente de la obligacion principal.

2.2. Teorias sobre la naturaleza de la obligacion.

Aunque a efectos del comentario de estas sentencias lo mas relevante en relacion con la natu-
raleza de esta obligacion sea profundizar en el examen de la autonomia de la obligacion respecto a
la obligacion principal, no esta de mas, a titulo preliminar, sefialar de manera concisa cuales han sido
las teorias esgrimidas por la doctrina para explicar la naturaleza de la obligacion de ingresar las reten-
ciones, principalmente porque en ellas subyacen ideas distintas sobre la vinculacion que se genera
entre ambas obligaciones y, en consecuencia, el grado de intensidad con el que se propugne la auto-
nomia entre las mismas sera distinto.

Siguiendo en este punto el excelente trabajo de GARcia CARACUEL !, las teorias principales
que se han formulado sobre la naturaleza de las retenciones se pueden agrupar en las siguientes:

a) Pago anticipado o a cuenta de la obligacion principal.

La retencion constituiria un hito dentro del procedimiento de cumplimiento de la obligacion
de pago del tributo sobre el que se establece el IRPF, el IS o el IRNR, que consistiria en un
pago anticipado referido a la futura obligacion tributaria.

Esta posicion, que explicaria de manera satisfactoria las retenciones de los antiguos impues-
tos de producto, porque en estos si que se trataba de una retencion definitiva con efectos
solutorios respecto a la obligacion principal, impuestos que son anteriores a la reforma de
1978 y, por tanto, al sistema de retenciones a cuenta, se ha abandonado porque las retencio-
nes son pagos definitivos, pero de una obligacion distinta y autébnoma de la obligacion prin-
cipal. No se pueden entender como pagos anticipados de la obligacion tributaria principal
porque esta todavia no ha nacido cuando surge la obligacion de pago de las retenciones.

b) Obligacion cautelar.

Segun los partidarios de esta teoria, la obligacion de ingresar las retenciones se establece
en garantia de una obligacion futura e incierta. Presenta la ventaja frente a la anterior de que

' GARCia CARACUEL, M.: La retencion, el ingreso a cuenta y el pago fraccionado. Nuevas obligaciones tributarias en la

Ley General Tributaria, Aranzadi, 2006, pags. 123 y ss. Igualmente se puede encontrar un minucioso analisis de las teo-
rias sobre la naturaleza de la obligacion de ingresar las retenciones en COLLADO YURRITA, M.A.: La retencion a cuenta
en el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, Civitas, Madrid, 1992, pags. 51 y ss.
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reconoce dos obligaciones distintas aunque no son auténomas. Sin embargo, choca con la
falta de autonomia respecto a la obligacion principal y con el problema de que la obligacion
garantizada no existe cuando se exige el ingreso de la obligacion cautelar y que para que
funcione eficazmente como garantia, se tendria que producir el incumplimiento de la obli-
gacion garantizada.

c¢) Crédito de impuesto.

El cumplimiento de la obligacion de ingreso de las retenciones representa un derecho de
crédito que una vez nacida la obligacion tributaria se compensara con la deuda, o bien, si
esta no llega a nacer o lo hace por un menor importe que el ingresado por retenciones, dara
derecho a la devolucion. Desde este punto de vista tendrian la misma consideracion que las
cuotas de IVA soportado que dan derecho a deduccion de las cuotas devengadas. Sin embar-
g0, esta postura tampoco es asumida por la mayoria de la doctrina, porque el ingreso de la
retencion tendria que haberse realizado a titulo de pago a cuenta de la obligacion principal,
cosa que antes se ha descartado, si bien si que se admite que cuando la liquidacion de la
obligacion principal origina una devolucion, las retenciones ingresadas si que se transfor-
man en derechos de crédito.

d) Tesis procedimentales.

Para otro sector doctrinal, las obligaciones de pago a cuenta se conciben como un instru-
mento disefiado para desarrollar el procedimiento impositivo. Para MARTIN QUERALT 2 hay
un desdoblamiento del tributo en dos obligaciones distintas, una correspondiente a la reten-
cion por los rendimientos sujetos al régimen de retenciones, corriendo a cargo en todo caso
del pagador de los mismos aun cuando no hubiera practicado la retencion, y otra a cargo
del sujeto pasivo del tributo por la diferencia entre la cuantia global del tributo y el impor-
te procedente en concepto de retenciones.

e) Pago de tributos relacionados o conexionados con la obligacion tributaria principal.

Es la tesis de CoLLADO YURRITA y de GARCIA CARACUEL 3. Para estos autores, se trata de
prestaciones pecuniarias a titulo de tributo, sin caracter definitivo en relacioén con la obli-
gacion principal del impuesto, pero si respecto a ellas mismas y que se insertan en el siste-
ma de aplicacion de los impuestos directos sobre la renta.

Para COLLADO estas tesis avalarian el cardcter autdbnomo de la obligacion de realizar pagos a
cuenta, pero sin desconocer la conexion de su presupuesto de hecho con el hecho imponible de la
obligacion tributaria principal, conexién que obliga a la adecuacion de la prestacion anticipada a la
capacidad economica del realizador del hecho imponible. Y esto, sigue diciendo este autor, supone
la escision del tributo en dos obligaciones tributarias y contributivas distintas, cada una de las cuales
seguira sus propias vicisitudes, en materia de infraccion, prescripcion, etc.

2 MARTIN QUERALT, J.M., LOZANO SERRANO, C., CASADO OLLERO, G. y TEJERIZO LOPEZ, J.M., Curso de Derecho Finan-

ciero y Tributario, Editorial Tecnos, Madrid, 1999, pag. 312.

3 CoLLabo YURRITA, M.A., op. cit., pags. 69 y ss. GARCIA CARACUEL, M., op. cit. pags. 141 y ss.
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GARCia CARACUEL, partiendo de las opiniones de COLLADO, concluye que las obligaciones de
pagos a cuenta constituyen auténticos tributos relacionados de forma instrumental con los impuestos
directos sobre la renta (IRPF, IS e IRNR). Esta autora opina que esta teoria del tributo se integra con
la del sustituto que defienden autores como FERREIRO y CALVO ORTEGA, ya que se trataria de tributos
en los que el unico responsable es el retenedor que sustituye al retenido o perceptor, que queda al
margen de la relacion obligatoria.

2.3. Naturaleza auténoma de la obligacion.

Las distintas posturas que hemos visto sobre la naturaleza de la obligacion de pago a cuenta, y
mas especificamente la obligacion de ingreso de las retenciones a cuenta, tienen en comiin que, de una
u otra manera, tratan de explicar la esencia de la institucion en funcion de la naturaleza autdnoma o inde-
pendiente de esta obligacion respecto a la obligacion principal. Lo importante, a efectos del caso que
estamos analizando, es estudiar en qué se traduce esa autonomia y como las vicisitudes de una pueden
afectar a la otra.

La referencia a la autonomia de esta obligacion del articulo 23 de la LGT significa que sera
exigible en todo caso, independientemente de lo que ocurra con la obligacion principal. Un primer
aspecto que destacan los autores  es que esta autonomia implica que cada obligacion tiene su régi-
men juridico propio, pues a la obligacion de pago a cuenta no le es aplicable el régimen de la obli-
gacion principal, por ejemplo, en materia de devengo (en las retenciones se devenga cuando se pagan
o son exigibles los rendimientos, mientras que en la obligacion principal —-IRPF o IS— se sitta el ulti-
mo dia del periodo) o en el tema de la prescripcion, que en la obligacion de ingresar las retenciones
es independiente de la que corresponde a la obligacion principal.

La autonomia de ambas obligaciones se fundamenta en que su objeto es distinto, en el impues-
to sobre la renta respectivo (IRPF, IS) sera la renta global, mientras que en las retenciones son rentas
parciales, y en que los elementos objetivo, subjetivo y temporal son también distintos, lo que acarrea
distintas consecuencias en el régimen juridico aplicable. Asi, constituye infraccion independiente la
omision de retener e ingresar las retenciones, que no quedan resarcidas al pagar la deuda tributaria
derivada del impuesto al finalizar el periodo .

La autonomia de la obligacion de realizar pagos a cuenta también despliega sus efectos del
lado del sujeto pasivo de la obligacion principal, porque el hecho de que los rendimientos que
obtenga estén sujetos a retencion conlleva la atribucion del derecho a deducir la retencion proce-
dente, independientemente de que esta se haya practicado o no, si bien este derecho estd matiza-
do en la normativa del IRPF, desde la Ley 40/1998, por la condicioén de que la falta de retencion

4 MoRIES JIMENEZ, M. T.: La retencion a cuenta en el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, Marcial Pons, Madrid,
1996, pag. 277.

5 Garcia CARACUEL, op. cit., pag. 98.
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o que la retencioén hubiera sido por una cifra inferior a la debida sea imputable al retenedor (en
la actualidad previsto asi en el art. 99 de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre) .

En este marco, dibujado asi por la doctrina y ratificado por los tribunales, como veremos a
continuacion, se desenvuelven las relaciones entre las dos obligaciones, la relativa a las retenciones
y la relativa a la obligacion principal. Cuando mas adelante analicemos los argumentos empleados
por las sentencias del TS, podremos valorar en qué medida se pueden ver alteradas las caracteristicas
y consecuencias indicadas.

3. JURISPRUDENCIAY CRITERIOS DE LOS TRIBUNALES

La jurisprudencia y el criterio de los tribunales mantenido hasta la fecha enfatizaban el carac-
ter autonomo ¢ independiente de las obligaciones de ingresar las retenciones respecto a la obligacion
principal, lo que significaba que cuando se ha examinado el caso por ser alegado por los retenedores,
los tribunales han confirmado la exigencia de las retenciones a los retenedores, aunque los contribu-
yentes retenidos hubieran presentados sus declaraciones por el IRPF o el IS sin deducir esas canti-
dades exigidas a los retenedores.

En primer lugar, el propio TS acufi6 sobre este particular una doctrina, que como se afirma en
la Sentencia de 16 de diciembre de 1992 (NFJ002270), dictada en interés de ley, interpretando los
articulos 10y 36 de la Ley 44/1978, los mismos preceptos que interpretan las sentencias comentadas,
reiterada en las Sentencias de 17 de mayo y 29 de septiembre de 1986, 16 de noviembre de 1987, 27
de mayo de 1988, 22 de febrero de 1989, etc., puede sintetizarse asi:

«a) Los ya citados preceptos legales imponen dos obligaciones, una retener en concepto de
pago a cuenta la cantidad que proceda, y, otra, ingresar su importe. De esta forma no es correcto
suponer que la conducta ilicita que significa el incumplimiento de una obligacion legal —retener—
tenga poder liberatorio respecto de la otra —ingresar su importe— de suerte que ha de concluirse que
la omision del deber de retener o detraer no excusa del correlativo de ingresar.

Y es que, advierte la Sentencia de 27 de mayo de 1988, "pretender otra cosa es infringir el
articulo 31 de la Constitucion que proclama la obligacion de los ciudadanos de contribuir al sosteni-

% PErez ROYO sefiala al respecto: «La obligacion de retener nace de su propio presupuesto de hecho, que consiste en la rea-
lizacion de pagos comprendidos dentro de la categoria de sujetos a retencion en la ley de cada uno de los tributos... La
obligacion es autdnoma también porque corresponde a un sujeto diferente, aunque su pago aproveche al sujeto pasivo. El
retenedor esta obligado al pago, haya o no llevado a cabo de manera efectiva la retencion sobre el sujeto pasivo. Asi lo dice
con claridad la Ley del IRPF (art. 101). Por lo que hace al sujeto que soporta la retencion, este tendra derecho a deducir en
su declaracion anual la cantidad retenida. Pero si, por causa imputable al retenedor no se hubiera practicado la retencion o
lo hubiera sido por cuantia inferior a la debida, el perceptor deducira la cantidad que debio haber sido retenida (art. 101.5
parrafo 2 del TRLIRPF). Si, en cambio, la retencion inferior a la debida fue imputable al propio preceptor, que facilité de
manera incorrecta los datos personales necesarios para calcular la retencion, la cantidad a deducir sera la efectivamente
retenida» (PEREZ ROYO, F: Derecho Financiero y Tributario. Parte General, Civitas, 2004, pags. 162 y ss.).
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miento de las cargas publicas, e interpretar de forma verdaderamente singular las normas tributarias,
imponiendo la obligacion a quien realiz6 lo mas —declaracion y retencion incorrecta por defecto— que
a quien faltando a la totalidad de sus obligaciones, no realizé ni declaracion ni retencion alguna, e
incluso dando asi lugar a que, por cese en el trabajo de alguno de sus empleados, o incluso por falle-
cimiento, la Administracion —y el resto de los ciudadanos— se vean perjudicados por una conducta
solamente imputable a la empresa apelante que incumplié de modo absoluto sus deberes fiscales".

b) No cabe por otro lado entender que con la mencionada doctrina se produce la "doble imposi-
cion" sefialada por la sentencia recurrida, ya que el sujeto pasivo ha de deducir de la cuota —art. 29 G), 4
de la Ley 44/1978 y hoy art. 83 de lanueva Ley 18/1991, de 6 de junio— el importe de las retenciones
previstas en el articulo 36, precepto este que formula la presuncion de que las cantidades efectiva-
mente satisfechas por los sujetos obligados a retener se entenderan percibidas "en todo caso" —se
haya hecho o no la retencion— con deduccion del importe de la retencion correspondiente —no es
necesario examinar aqui la nueva redaccion del art. 98.2 de la Ley 18/1991—.»

En la Sentencia de 25 de enero de 1999 (NFJ007398), el tribunal efectia un extenso estudio
del origen y evolucion del régimen de retenciones a cuenta, de la discutida naturaleza de sus elemen-
tos, como la consideracion o no de sustituto del contribuyente del obligado al pago y, en este sentido,
destaca la diferenciacion entre el hecho imponible de la obligacion principal y los presupuestos de
hecho de las retenciones.

La naturaleza auténoma de la obligacion es confirmada en la Sentencia de 8 de mayo de 2000
(NFJ009720) 7 y en la de 12 de febrero de 2001 (NFJ010378), en la que se ratifica la procedencia de
la elevacion al integro establecida en el articulo 36 de la Ley 44/1978, matizada después por el arti-
culo 98 de la Ley 18/1991, y al hilo de esto se califica como obligatoria para el contribuyente la
deduccion de la cantidad que debi6 haberse retenido ®.

7" En el Fundamento Juridico tercero se sefiala: «Existia y existe, pues, una especifica infraccion para las faltas de ingreso,

en cuanto aqui importa, de cantidades debidas retener y una ineludible obligacion de realizar la retencion para quienes,
como la entidad recurrente, abonaran rendimientos del capital mobiliario a otras entidades que, a su vez, fueran sujetos
pasivos del IS, obligacion esta recogida en el articulo 32.2 de la Ley de dicho Impuesto aqui aplicable y ratificada por el
articulo 253.1 de su Reglamento de 15 de octubre de 1982 y, ademas, obligacion autonoma o independiente de su inte-
gracion o computo en la cuota de la entidad o sociedad perceptora, esto es, independiente de que esta hubiere practicado
la deduccién que la ley mencionada preveia en su articulo 24.5 y la actual contempla en su articulo 39 a)».

En el Fundamento cuarto se dice: «Es cierto que, en la actual regulacion y, en realidad, a partir de la nueva redaccion dada
al articulo 98 de la Ley 18/1991, de 6 de junio, por la Ley 13/1996, de 30 de diciembre, el principio general es el de que,
como se ha visto, el perceptor de cantidades sobre las que deba retenerse a cuenta de este Impuesto computara aquellas
por la contraprestacion integra devengada, y cierto, también, que esta expresion, en principio, significa computo de su
base de imposicion en el IRPF segun el importe integro de la renta que le hubiere sido efectivamente satisfecha. Pero no
menos cierto que si tiene obligacion de deducir en la cuota (el término "deducira" no admite equivocos en este aspecto)
la cantidad que debid ser retenida cuando el obligado a retener —el pagador de la renta— no hubiere cumplido con su obli-
gacion o lo hubiere hecho en cuantia inferior a la debida, la Hacienda se veria perjudicada si no pudiera incluir, en el
calculo de la base de la retencion debida practicar por el pagador, la suma que el perceptor, en todo caso, esta obligado a
deducir. Y téngase presente que la elevacion al integro para el obligado a retener que no cumplio su obligacion no puede
decirse afecta negativamente a la capacidad economica del perceptor de la renta, verdadero sujeto pasivo a titulo de con-
tribuyente en el IRPF, puesto que o, en el peor de los casos, esto es, cuando no pueda probarse la contraprestacion integra
devengada y la Hacienda pueda presumir que coincide con la resultante de la elevacion al integro, siempre deducira de
su cuota la suma debida retener, o, en el mejor de ellos, esto es, cuando si se haya admitido o acreditado el importe de
dicha contraprestacion, también obligatoriamente practicara la deduccion de la retencion procedente.
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Por ultimo, la Sentencia de 27 de mayo de 2002 (NFJ013236), en la que se plantea el caso
de cuotas descubiertas por la Inspeccion como consecuencia de la aplicacion incorrecta de los tipos
de retencion, frente a lo que el retenedor alega que las retenciones que debid haber practicado, no
habian causado perjuicio alguno a la Hacienda Publica «en la medida en que los trabajadores que
prestan sus servicios en la empresa han realizado sus declaraciones tributarias y efectuado los
ingresos tributarios procedentes, acomodando sus declaraciones a las certificaciones expedidas por
la empresa, la exigencia de las cantidades no retenidas por error origina un ingreso indebido» y
que «las retenciones carecen de sentido cuando las correspondientes cuotas diferenciales por IRPF
ya las incluyeny, el TS insiste en la procedencia de exigir las cuotas de retenciones a pesar de esas
circunstancias °.

Pero, aparte de la doctrina del TS, otros tribunales se han pronunciado en el mismo sentido y
merecen destacarse los fundamentos empleados por la Audiencia Nacional (AN) porque revelan una
idea muy clara y consolidada de lo que la autonomia respecto a la obligacion principal comporta
sobre la exigencia al retenedor de retenciones no ingresadas: son procedentes las liquidaciones de
retenciones al retenedor con independencia de que los contribuyentes hubiesen ingresado su cuota
por la obligacion principal sin deducir esas cantidades adicionales. Asi, en la Sentencia de 30 de
noviembre de 2006 (NFJ024789) se declara que «la retencion a cuenta debe separarse de la futura
obligacion tributaria que con él se relaciona, dado que la obligacion de practicar la retencién y rea-
lizar el correspondiente ingreso supone una obligacion autdnoma que genera verdaderas deudas tri-
butarias de caracter instrumental que se extinguen por el ingreso anticipado, surgidas, asimismo, de
presupuestos de hecho diferentes al hecho imponible del tributo y cuyo objeto es precisamente el
ingreso anticipado, si bien las cantidades ingresadas anticipadamente, se tendran posteriormente en
cuenta respecto de la obligacion tributaria del impuesto de referencia, nacida de la realizacion del
hecho imponible y a cargo del sujeto pasivoy.

°  En el Fundamento Juridico quinto se afirma: «El caso de autos corresponde al grupo de "devoluciones de oficio", si bien
se distingue de los mas frecuentes en que las retenciones se exigen por la Administracion tributaria, ex post al mecanismo
normal de gestion tributaria del IRPF, porque tal exigencia frente al pagador-retenedor de las retenciones, en este caso,
de trabajo personal, se produce después de que los perceptores hayan presentado sus declaraciones-autoliquidaciones, de
modo que no se han podido restar dichas retenciones, ingresando las cuotas diferenciales, sin la deduccion o resta de
aquellas, incurriendo prima facie en una clara duplicidad respecto del procedente IRPF, porque en este caso se produce
que la suma de las retenciones soportadas y deducidas, mas la cuota diferencial ingresada, mas las retenciones ingresadas
posteriormente por el pagador, supera la cuota liquida del IRPF. Algo similar acontece si las declaraciones-autoliquida-
ciones son negativas, pues en ese caso las retenciones devueltas no comprenden las retenciones ingresadas posteriormen-
te por el pagador de las retribuciones (retenedor).

Ahora bien, la cuestion no es pacifica, porque ha de tenerse en cuenta lo dispuesto en el articulo 36.1, ultimo parrafo, de
la Ley 44/1978, de 8 de septiembre, vigente en la fecha de autos y sus disposiciones de desarrollo; por ello esta Sala debe
precisar que lo que se discute en este recurso de casacion es la procedencia o no de las retenciones exigidas por la Admi-
nistracion tributaria a A..., S.A., que no habia practicado por error en los tipos aplicados, actuacion mediante las liquida-
ciones impugnadas que fue conforme a derecho, sin perjuicio como apunt6 el Subsecretario de Economia y Hacienda en
su resolucion, de las posibles "devoluciones de oficio", cuestion esta sobre la que no puede pronunciarse la Sala, por ser
ajena al presente recurso de casacion.

Dicho de modo sencillo, las "devoluciones de oficio" no comportan per se la nulidad o anulabilidad de las liquidaciones,
que dan lugar a ellas, que pueden ser perfectamente ajustadas a derecho, aunque impliquen un exceso de tributacion,
efecto este que se corrige precisamente mediante tales devoluciones de oficio.

La Sala declara que las liquidaciones practicadas a A..., S.A, como consecuencia de las actas de la Inspeccion Financiera
y Tributaria, referidas en el fundamento de derecho primero de esta sentencia, son conformes a derecho».
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En las Sentencias de 6 y 26 de julio de 2006 (NFJ023992 y NFJ023575, respectivamente) y
de 23 de febrero del mismo aiio (NFJ022186), la AN niega con rotundidad que pudiera hablarse de
doble imposicion, pues el sujeto retenido tiene derecho a deducir en su liquidacion del IRPF la cuo-
ta que se le debio retener, es decir, tiene derecho a deducir lo que le exige la Administracion al rete-
nedor, sin perjuicio de la accion de regreso del retenedor contra el retenido '°. También en las citadas
sentencias, este tribunal argumenta contra la alegacion de enriquecimiento injusto de la Administra-
cioén porque es una obligacion que se impone directamente al retenedor y cuya conducta no puede
depender del comportamiento de la otra persona, y concluye que «La obligacion de retener no esta
en funcion de si el contribuyente deduce o no en su autoliquidacion lo que se le retuvo o lo que se le
debid retener, sin perjuicio de que, si la Administracion tributaria se dirige contra el retenedor por no
haber retenido la cantidad correspondiente, este tiene accion de regreso contra el retenido».

En cuanto a los tribunales pertenecientes a otros niveles, también son abundantes los ejemplos
de decisiones que siguen la misma linea de las antes citadas, pudiendo destacarse por la claridad y
rotundidad con la que se expresa la del Tribunal Superior de Justicia de Galicia de 1 de julio de 2005
(NFJ021468) '

En la via administrativa, igualmente son numerosas las resoluciones del Tribunal Econémico-
Administrativo Central (TEAC) que se manifiestan en términos parecidos sobre el significado de la

10" En las sentencias se afirma: «La obligacion de retener constituye una obligacion autonoma y claramente diferenciada
de la obligacion de computar en la base imponible los ingresos sobre los que la retencion se practique; su aplicacion no
supone doble imposicion, pues la retencion cumple la funcién de ser un pago a cuenta del ingreso personal del contri-
buyente, quien tiene derecho a deducir lo ingresado por el retenedor. La obligacion de retener no esta en funcion de si
el contribuyente deduce o no en su autoliquidacion lo que se le retuvo o lo que se le debio retener, sin perjuicio de que,
si la Administracion tributaria se dirige contra el retenedor por no haber retenido la cantidad correspondiente, este tiene
accion de regreso contra el retenido... el ingreso anticipado ha de separarse de lo que propiamente constituye la futura
obligacion tributaria, produciendo efectos respecto del concreto vinculo entre la Administracion tributaria y el obligado
a efectuar tales ingresos, de modo que los mismos constituyen un verdadero pago de las obligaciones de ingresar las
retenciones a cuenta o de realizar los pagos fraccionados; dicho de otra manera, tales obligaciones son verdaderas deu-
das tributarias de caracter instrumental que se extinguen por el ingreso anticipado surgidas, asimismo, de presupuestos
de hecho diferentes al hecho imponible del tributo y cuyo objeto es justamente el ingreso anticipado. Asi pues, ha de
concluirse que en los tributos, como ocurre en este caso, en que se prevé la retencion y el ingreso a cuenta o aquellos
otros en que se regula el pago fraccionado, la prestacion tributaria no se ingresa integramente a través del mecanismo
ordinario de una obligacion tributaria surgida de la realizacion del hecho imponible sino que constituyen unas obliga-
ciones diferentes, surgidas de otros presupuestos de hecho cuyo objeto es el ingreso de una suma de dinero, sea a cargo
del propio sujeto pasivo —en los pagos fraccionados— sea —como en el presente caso acontece, al encontrarnos ante un
supuesto de retencion— a cargo de un tercero. En ambos casos nos encontramos, a juicio de esta Sala, ante deudas tribu-
tarias, si bien esas cantidades ingresadas anticipadamente se tendran posteriormente en cuenta respecto de la obligacion
tributaria principal surgida de la realizacion del hecho imponible y ya cargo del sujeto pasivo».

En el Fundamento tercero se dice: «si el organo de gestion detectd que la demandante habia practicado retenciones (mode-
lo 190) inferiores a las que correspondia de acuerdo con las retribuciones y situacion familiar de aquellos dos directivos,
al aplicar tipos de retencion inferiores a los que correspondia conforme a las referidas circunstancias en la forma recogi-
da en aquellas tablas reglamentarias, ya se concluye que la demandante no cumplio con la obligacion en los términos
exigidos por aquella normativa, esto es, ajustar las retenciones al porcentaje correspondiente en funcion de la cuantia de
los rendimientos y las circunstancias personales del sujeto pasivo, no sirviendo de excusa para dicho cumplimiento el que
las diferencias quedarian compensadas posteriormente en sede de las autoliquidaciones de cada sujeto pasivo, por cuanto
a ese futurible no puede condicionarse la obligacion previa que el pagador tiene de proceder a la retencion y a su ingreso
a disposicion de la Hacienda Publica, que no puede verse privada de disponer de aquel anticipo, pues ha de insistirse en
que dicha obligacion es autonoma e independiente de la del sujeto pasivo, todo ello sin perjuicio de que proceda la opor-
tuna devolucion supuesto de que, como consecuencia de la exigencia posterior de esas retenciones por la Administracion
tributaria en relacion con lo autoliquidado por el sujeto pasivo, se produzca un exceso de tributaciony.
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autonomia de la obligacion de retener. Se puede citar la Resolucion de 19 de abril de 2007 (NFJ026611)
sobre un supuesto de abono por via judicial de la indemnizacion por despido de un trabajador e ingre-
so de la retencion correspondiente, en la que el tribunal resuelve que no puede obtener la devolucion
de la mencionada retencion como un ingreso indebido, siendo indiferente a estos efectos el hecho de
que quien recibid los rendimientos sometidos a retencion deduzca o no la misma en la correspondien-
te declaracion del impuesto, ya que la obligacion de retener es autonoma e independiente del hecho
de que el perceptor dedujera o no en su declaracion las retenciones y, en su caso, la entidad puede
dirigirse al perceptor de los rendimientos por via judicial, a los efectos de exigirle el reembolso de los
pagos que ha efectuado en concepto de retencion a cuenta de su retribucion integra satisfecha por orden
judicial 2. Otras Resoluciones sobre este tema son las de 7 de febrero de 2003 (NFJ014990) o de 12
de marzo de 1997 (NFJ005555).

Sin embargo, al tiempo de escribir este comentario se ha conocido que el TEAC ha dictado una
Resolucion de fecha 3 de abril de 2008 (NFJ028915) en la que aplica ya los nuevos criterios sosteni-
dos por el TS. En relacion con un supuesto en el que concurren las mismas circunstancias que en los
enjuiciados por el TS (liquidacion por retenciones a cuenta de rendimientos del trabajo satisfechos en
los ejercicios 1997, 1998 y 1999 cuando los sujetos pasivos han presentado sus declaraciones por el
IRPF), el TEAC sefiala que si bien es cierto que el criterio aplicado hasta ahora por el tribunal, basado
en la autonomia de la obligacion de retener, ha sido el de considerar procedente la liquidacion de la
cuota de retencion no ingresada por el retenedor, esto debe ceder ante la nueva interpretacion del TS
sentada en la Sentencia de 27 de febrero de 2007 y, en consecuencia, teniendo en cuenta que la auto-
nomia de la obligacidn tiene un limite en el enriquecimiento injusto de la Administracion, en la medi-
da que se haya producido un doble cobro de las retenciones y como la carga de la prueba de ese doble
cobro compete a la Administracion, se estiman las pretensiones del reclamante, por lo que se declara
improcedente la exigencia de retenciones al retenedor cuando ya la deuda principal del sujeto pasivo
haya sido declarada ante la Administracion. Por otra parte, la resolucion recuerda que en aplicacion

12 Laresolucién manifiesta: «En consecuencia, no puede hacerse depender la exigencia de la obligacion de retener del hecho
de que el contribuyente —perceptor de las cantidades pagadas por la reclamante— dedujera o no, al formular su autoliqui-
dacion, las cantidades que hubieran debido retenerse. Con ello trata el legislador de revestir al deber de retencion de unas
especiales garantias que, si bien no hacen perder a la retencion su caracter esencial de cantidad a cuenta de la cuota que
corresponda, refuerzan su exigibilidad. Conviene aclarar que este esquema de relacion entre ambas obligaciones —a car-
go del retenedor y del contribuyente— no implica enriquecimiento injusto para la Administracion tributaria, porque en
caso de exigir al retenedor las cantidades que el contribuyente no dedujo al practicar su autoliquidacion, queda abierta la
puerta para que este obtenga, con los requisitos legalmente establecidos, la devolucion de lo que indebidamente hubiera
debido ingresar; y reciprocamente, si el contribuyente dedujo en su autoliquidacion la retencion que debid hacerse y no
se hizo, tampoco ello tiene por qué implicar irregularidad, anomalia o distorsion alguna de este esquema, porque la Admi-
nistracion, también con arreglo a los requisitos de aplicacion, podra exigir del retenedor la retencion que procedia. Inclu-
so el hecho de que haya podido prescribir el derecho de la Administracion a regularizar la situacion tributaria de los
contribuyentes empleados no contradice los anteriores argumentos, sino que es pura consecuencia de la independencia o
autonomia con que la ley configura ambas relaciones juridico-tributarias. También puede ocurrir que el contribuyente
deduzca en su autoliquidacion unas retenciones que no han sido efectivamente ingresadas por el obligado a hacerlo y la
Administracion tributaria no pueda hacer efectivo su importe, por prescribir su derecho. En consecuencia, no cabe acep-
tar la tesis propugnada en el sentido de que debi6 tenerse en cuenta la cantidad de retenciones deducida por dichos emplea-
dos. Y finalmente, de lo dicho se deduce también que tampoco puede mantenerse que la exigencia de las retenciones al
retenedor suponga gravarle con un impuesto autonomo que incide sobre la capacidad tributaria de otra persona distinta,
al retenedor se le exige la cuota que debio retener». En conclusion, siendo el ingreso debido, no procede su devolucion,
pudiendo, en su caso, la entidad dirigirse al perceptor de los rendimientos por via judicial, a los efectos de exigirle el
reembolso de los pagos que ha efectuado en concepto de retencion a cuenta de su retribucion integra satisfecha por orden
judicial. Como consecuencia de todo lo expuesto no procede la practica de la prueba solicitaday.
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de lo sefialado en la sentencia del TS se pueden exigir al retenedor los efectos perjudiciales que le haya
producido a la Administracion el hecho de que no se hayan practicado o se hayan practicado mal las
retenciones, es decir, los intereses de demora y las sanciones que pueda merecer.

4. FUNDAMENTOS DE LAS SENTENCIAS

Ambas sentencias inician su argumentacion afirmando que la naturaleza auténoma de la obligacion
de retener significa que «si el retenedor no retuvo, o retuvo de modo cuantitativamente insuficiente, esta
obligado a hacer el ingreso pertinente con independencia de lo que haya sucedido con el sujeto pasivo
receptor de las rentasy». Hasta aqui no introduce nada nuevo, confirmaria lo que siempre se ha entendido
sobre la independencia entre las obligaciones que pesan sobre el pagador y el perceptor de las rentas.
Sin embargo, a continuacion sefiala que «La hipotesis que aqui se contempla supone coincidencia en el
resultado de la retencion entre lo hecho por el retenedor y el sujeto pasivo. El retenedor ha creido que
ha practicado correctamente la retencion. Por su parte, el sujeto pasivo no ha hecho uso de las facultades
que el articulo 36 de la ley le confiere por entender que su actividad no estaba sujeta a retenciony.

En principio parece que en la sentencia se contraponen dos situaciones: primera, el desajuste
entre lo que hizo el retenedor y lo que debio hacer, esto es, retuvo e ingres6 menor importe del que
correspondia y, segunda, la coincidencia entre el ingreso del retenedor y la deduccion practicada por
el sujeto pasivo. Pero, ambas hipdtesis, en nuestra opinion, no son contrarias o excluyentes. Por un
lado, porque si el retenedor retuvo e ingres6 mal, el sujeto pasivo pudo haber deducido bien el impor-
te ingresado por la retencion o bien el que debid haberse retenido. Por otro lado, el hecho de que
coincida lo declarado por el retenedor con lo que declara el sujeto pasivo no implica que el retenedor
lo hubiera hecho necesariamente bien. Sin embargo, la sentencia obvia estas posibilidades y declara
que en el caso resuelto los hechos escapan de las previsiones facticas que contemplan los articulos
10y 36 de la Ley 44/1978, «primero, porque la liquidacion de la deuda principal ya se ha producido,
lo que no sucede en las previsiones de los preceptos citados. En segundo lugar, porque ha existido
coincidencia en los parametros tomados en consideracion tanto por el retenedor como por el reteni-
do, lo que no ocurre en los textos mencionados que contemplan y se sustentan en la discrepancia de
retenedor y sujeto pasivo sobre el guantum de dichos parametros. Finalmente, y este punto es cardi-
nal, la obligacion principal se ha extinguido (al menos no consta discrepancias sobre ella) a confor-
midad de todos los intervinientes (retenedor, retenido y Administracion)...».

La primera razén es una inferencia que el tribunal entiende implicita en la redaccion de la nor-
ma, pero que no esta dicho expresamente. Sobre la segunda ya hemos expresado nuestra opinion. La
tercera supone una matizacion de la autonomia de la obligacion de realizar pagos a cuenta respecto
a la obligacion principal, pues entiende que no hay razon para seguir sosteniendo la obligacion de
retener si la obligacion principal se ha extinguido sin que se dejara de ingresar nada. Porque, y esto
es lo principal, si se exigiera, si subsistiera la obligacion de ingresar las retenciones después de cum-
plida la obligacion principal, se produciria un supuesto de doble imposicion.

Independientemente de esto, en la misma sentencia se menciona la forma de corregir esa doble
imposicion «que solo se podra corregir exigiendo la empresa retenedora a sus empleados el reembolso
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de las cuotas adicionales por el concepto de retenciones y, a su vez, los empleados deberian revisar sus
declaraciones, deduciéndose estas cuotas adicionales por retencion, lo cual daria lugar a las correspon-
dientes devoluciones, con independencia de los consabidos problemas de prescripcion, admision o no
por parte de los empleados del reembolso exigido, elevacion al integro de las retribuciones, etc.». Esto
es lo que hasta ahora se ha aceptado como solucion al problema de doble imposicion planteado: liqui-
dar las retenciones y permitir a estos retenidos solicitar mediante la impugnacion de sus autoliquida-
ciones la devolucion del exceso del tributo satisfecho. Solucion, por otra parte, que con independencia
del juicio de eficacia que merezca, es la que se ha visto como la alternativa a la cuestion que estamos
analizando mas acorde con la regulacion existente del cumplimiento de esta obligacion.

En la STS de 27 de febrero de 2007 se llega a declarar que «la Administracion pudo y debid
probar que ese doble pago no se habia producido. Pero en lugar de aducir y acreditar tal circunstan-
cia (y dispone de medios para ello), ha preferido insistir en la naturaleza independiente de la obliga-
cion del retenedor, con respecto a la del sujeto pasivo, e hipertrofiar y desnaturalizar la obligacion
del retenedor». En términos similares se expresa la Sentencia de 5 de marzo de 2008.

En definitiva, para el TS la obligacion de retener deja de existir cuando se ha cumplido la obli-
gacion principal, la obligacion de la que depende o la obligacién a la que garantiza, de manera que
«el cumplimiento de la obligacion principal determina la imposibilidad de exigir la cuota correspon-
diente a la retenciony.

5. SOLUCIONES PROPUESTAS POR EL TRIBUNAL

Por tanto, la decision del TS, tanto en la Sentencia de 5 de marzo de 2008 como en la anterior
de 27 de febrero de 2007, es la de estimar el recurso de las entidades retenedoras y anular la liquida-
cion girada por la Inspeccion, basada en el cumplimiento de la obligacion principal por los contribu-
yentes retenidos mediante el pago de la cuota del IRPF, que incluiria las cantidades exigidas a los
retenedores. En opinion de este tribunal, no tiene sentido exigir la cantidad correspondiente a la
retencion, ya que implicaria un pago doble de la misma cuota.

Ahora bien, como tomar esa decision sin mas podria percibirse como una invitacion a que los
retenedores incumplan su obligacion de realizar el pago de la retencion que proceda, que no tendria
consecuencias si esa falta de ingreso la corrige el contribuyente después en su obligacion principal,
el TS deja a salvo la posibilidad de que la Administracion pueda exigir del retenedor «los efectos
perjudiciales que para ella se hayan producido por el hecho de no haberse practicado, o haberse prac-
ticado mal, la retencidon» y se esta refiriendo a los intereses y las sanciones que pudiera merecer.

Las sentencias no aclaran en qué consisten estas prestaciones. En primer lugar, respecto a los
intereses de demora caben dos soluciones: la primera consistiria en respetar los intereses liquidados al
retenedor por la Administracion, es decir, los calculados sobre la cuota de retencion a ingresar desde el
vencimiento de la obligacion de pago (por ejemplo, si es el cuarto trimestre del afio 2007, desde el 20
de enero de 2008) hasta la fecha de pago de la liquidacion que podria haber efectuado la Administra-
cion, solucion que a nuestro modo de ver seria incongruente con el fallo de las sentencias, pues supon-
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dria desconocer que el tribunal esta considerando que el pago por el contribuyente de su cuota incluye
esa cantidad que ingres6 de menos el retenedor, con lo que el perjuicio econémico solo existiria hasta
que se produce el ingreso del contribuyente; o la segunda solucion, mas loégica y conforme con la sen-
tencia, que consistiria en abonar solo el interés desde el vencimiento de la obligacion de ingresar las
retenciones hasta el ingreso de la cuota por el contribuyente del impuesto directo que corresponda (IRPF,
IS o IRNR).

Otro planteamiento, puesto que en los términos en los que se expresan las sentencias lo que esta
ocurriendo es que el contribuyente esta pagando lo que le correspondia al obligado tributario a ingresar
las retenciones y si hacemos abstraccion de quien paga, seria como un pago voluntario fuera de plazo,
por lo que cabria preguntarse si no seria mas apropiado exigir el recargo por ingreso extemporaneo del
articulo 27 de la LGT, por referirse a situaciones similares. Evidentemente, tal solucion tropezaria con
problemas de encaje en la literalidad de la norma (el recargo se aplica a las autoliquidaciones fuera de
plazo presentadas por los obligados tributarios voluntariamente, sin requerimiento previo, y aqui el ingre-
s0 no se refiere al mismo tipo de autoliquidacion y se efectia por un obligado distinto del que debe satis-
facer el recargo), pero en realidad los mismos problemas plantearia la exigencia de intereses de demora.

Respecto a la sancion, tampoco se aclara en las sentencias qué tipo de infraccion se entiende
cometida por el retenedor y la sancion que le corresponde. Si no tuviéramos en cuenta la decision del
TS, la infraccion seria la de dejar de ingresar la cuota de retencion. Pero con la decision tomada en las
sentencias habria que cuestionarse si es razonable pensar que la conducta que se esta juzgando ha sido
la de dejar de ingresar. En principio, del retenedor si, pero como la conducta del contribuyente sirve
para dispensar al retenedor de su obligacion, solo se ha dejado de ingresar esa cantidad por un tiempo,
desde que se produjo el ingreso insuficiente del retenedor hasta que ingresa el contribuyente su cuota
por el impuesto directo correspondiente. Por tanto, si entendemos que el contribuyente corrige la fal-
ta de ingreso, liberando al retenedor de cumplir su obligacion, se podria hablar de una suerte de cum-
plimiento voluntario como causa de exclusion de la responsabilidad (art. 179.3 de la LGT).

Otra solucion seria entender que el TS se esta refiriendo a la sancion por incumplimiento de
los deberes formales. Seria un supuesto encuadrable en la infraccion prevista en el articulo 199 de la
LGT (infraccion tributaria por presentar incorrectamente autoliquidaciones o declaraciones sin que
se produzca perjuicio econémico o contestaciones a requerimientos individualizados de informacion),
considerando que el ingreso del contribuyente de la cuota de su impuesto personal regulariza la fal-
ta de ingreso de la retencion, lo que determina que no exista perjuicio econdmico.

Ambas hipotesis serian soluciones forzadas, que encontrarian muchas dificultades para su
admision, principalmente su enfrentamiento con el principio de tipicidad, pues se trataria de conduc-
tas singulares no previstas de forma adecuada en la norma.

Por tltimo, como colofén, las sentencias enuncian la que en opinién del tribunal seria la solu-
cion que evitaria los problemas de doble imposicion: «llamar en los expedientes en los que se discu-
ten las retenciones a los sujetos del IRPF, es decir, a los empleados, exigiéndoles a los que no
declararon verazmente sus retribuciones no la cuota por retencion sino la cuota diferencial pertinen-
te, en la que estaria incluida la cuota que debio serles retenida, y los intereses correspondientes sobre
las retenciones no practicadas y sobre la cuota diferencial descubiertay.
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Resulta dificil articular esta propuesta con la que acabamos de examinar sobre los intereses
de demora y las sanciones. En primer lugar, las sentencias hablan de llamar a los sujetos pasivos,
lo cual no seria estrictamente necesario, pues dada la capacidad actual de la Administracion tribu-
taria para procesar los datos de las declaraciones, se podrian confrontar los datos declarados por
el retenedor con los declarados por los contribuyentes sin mayor dificultad y conocer asi si existe
la coincidencia que condiciona la aplicacion del criterio de las sentencias y actuar en consecuen-
cia. Y son precisamente estas actuaciones que propone el tribunal cuyo significado no alcanzamos
del todo a comprender. Trata del caso de que los contribuyentes no hayan declarado verazmente
la cuantia de sus retribuciones, por ejemplo, por no realizar la elevacion al integro, y que como
consecuencia de ello se obtenga una cuota diferencial que incluye las cantidades no retenidas por
el retenedor y en ese caso el responsable es Ginicamente el sujeto pasivo, y no solamente de la cuo-
ta sino también de los intereses de demora. Aparentemente, con esta propuesta, el tribunal va mas
alla de lo que argumenta en la sentencia, pues aqui no hay coincidencia y, sin embargo, tampoco
se aplica el articulo 36 de la Ley 44/1978. Ademas, se exigirian los intereses a este sujeto pasivo,
en contradiccion con lo indicado antes sobre la responsabilidad del retenedor por los intereses y
las sanciones.

6. CONCLUSIONES

La tesis que defiende el TS se apoya en la evidencia de que la situacion creada en el supuesto
de que se exijan cuotas de retencion adicionales al retenedor cuando los retenidos han liquidado su
impuesto directo correspondiente sin deducir esas mayores retenciones representa un caso patente
de doble imposicion que es preciso evitar o corregir.

Sin embargo, el supuesto no es nuevo y ha tenido a lo largo de mucho tiempo una solucion,
que si bien no se puede calificar de practica, comoda u operativa, es la que se ha considerado mas
acorde con la regulacion de estas instituciones en nuestro ordenamiento: exigir la cuota de retencion
al retenedor y los contribuyentes que soportan ahora mas retencion solicitan la devolucion que resul-
te mediante impugnacion de su autoliquidacion del impuesto directo.

EITS, llevado por la pretension de evitar la doble imposicion de manera sencilla, prescindien-
do de engorrosos procedimientos que plantean problemas no solo de incomodidad sino también de
ejercicio de los derechos (prescripcion, resistencia de los retenidos a aceptar el reembolso, etc.), ha
facilitado una solucion que significa, pese a que en las sentencias no se reconoce asi, desmentir el
caracter autobnomo y no subordinado de la obligacion de realizar pagos a cuenta.

Para fundamentar su criterio interpreta lo dispuesto en el articulo 36 de la Ley 44/1978 en el
sentido de que la prevision que contenia se referia al supuesto de que no hubiese coincidencia entre
lo declarado por el retenedor y el retenido. Pero, como indicamos anteriormente, consideramos que
de esa disposicion no se deduce que su aplicacion exija divergencia entre lo realizado por uno y otro.
La prevision de esa norma, pensamos, vale igual cuando retenedor y retenido declaran lo mismo que
cuando declaran de forma diferente.
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Ademas, el TS parte de la hipotesis de que el articulo 36 de la Ley 44/1978 contempla una
opcion para el sujeto pasivo, que puede deducir lo que se le ha retenido o lo que deberia haberse rete-
nido. Sin embargo, no esta claro que la alternativa se establezca en términos opcionales para el sujeto
pasivo. El propio TS ha entendido, en la Sentencia citada anteriormente de 8 de mayo de 2000 [en la
que sefialaba que «... Pero no menos cierto que si tiene obligacion de deducir en la cuota (el término
"deducira" no admite equivocos en este aspecto) la cantidad que debio ser retenida cuando el obliga-
do a retener —el pagador de la renta— no hubiere cumplido con su obligacion o lo hubiere hecho en
cuantia inferior a la debida...»], que la deduccion de lo que deberia haberse retenido es obligatoria, de
manera que si deduce tnicamente lo que le fue retenido, el sujeto pasivo lo esta haciendo mal.

Por tltimo, hay que advertir de que en el caso de que el retenedor no hubiese ingresado lo que
le corresponde, la alternativa entre deducir lo efectivamente retenido o lo que debio6 haber sido rete-
nido, en la normativa actual, y desde la Ley 40/1998, no depende de la voluntad del sujeto pasivo,
sino de que como previene en la actualidad el articulo 99.5 de la Ley 35/2006, del IRPF (y con ante-
rioridad los que regulaban esta obligacion en las respectivas Leyes del IRPF) depende de quién sea
el responsable de que no se hubiera practicado la retencion o se hubiera hecho de manera insuficien-
te: si es el retenedor, tal circunstancia da derecho a deducir lo que procedia haber retenido, pero si es
el retenido o no es el retenedor, sera deducible inicamente lo efectivamente retenido.

Como conclusion final, se puede decir que estas sentencias, que al ser reiteradas crean jurispru-
dencia, pueden dar un vuelco importante a la forma de comprobar el cumplimiento de la obligacion
de los retenedores y limitar sustancialmente las posibilidades de exigencia de cuotas de retencion no
ingresadas. Pero hay que puntualizar que en los pronunciamientos se interpretan los articulos 10 y 36
de la Ley 44/1978, por lo que las modificaciones que se introdujeron por las leyes posteriores, prime-
ro con la Ley 18/1991, que incorporo la prevision, en relacion con la presuncion de rentas, del efecto
que produce sobre el derecho de deduccion [«En este caso se deducira de la cuota, como retencion a
cuenta, la diferencia entre lo realmente percibido y el importe integro» (art. 98.dos)] y mas tarde por
la Ley 40/1998, en la que se aclararon en qué casos procede la deduccion de lo efectivamente reteni-
do y en cudles de lo que debid haberse retenido pueden alterar las premisas en las que se basan las
sentencias y, en consecuencia, no seria de aplicacion lo sentado en las mismas. No obstante, no ha sido
esta la opinion del TEAC expresada en la Resolucion de 3 de abril de 2008, a la que previamente hici-
mos referencia, que considera que también bajo la vigencia de las Leyes 18/1991 y 40/1998 seria
aplicable el mismo criterio del TS. En cualquier caso, habria que ponderar si la entrada en vigor de la
Ley 58/2003, nueva LGT, en la medida que proclama en el articulo 23 la autonomia de la obligacién
como la caracteristica esencial de estas obligaciones a cuenta, pueda representar un punto de inflexion
que condicione la aplicacion del criterio.

En todo caso, si conviene advertir de que quedan fuera de discusion los casos en que existe
discrepancia entre lo declarado por el retenedor y lo declarado por el sujeto pasivo, porque se des-
cubran rendimientos no retenidos y no declarados por el sujeto pasivo en su impuesto personal o en
los que exista discrepancia entre lo declarado por el retenedor y el retenido, en los que obviamente
sera exigible la cuota de retencion al retenedor.

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



54/2008
PROPIEDAD, CONTROL Y RESULTADOS DE LOS

BANCOS ESPANOLES

MARCOS SANTAMARIA MARISCAL

Profesor colaborador indefinido. Departamento de
Economia y Administracién de Empresas.
Universidad de Burgos

Este trabajo ha obtenido el 1. Premio Estudios Financieros 2008 en la modalidad de
CONTABILIDAD Y ADMINISTRACION DE EMPRESAS.

El Jurado ha estado compuesto por: don Eduardo Bueno Campos, don Sotero AMADOR
FeErNANDEZ, don Manuel Garcia-Ayuso Covarsi, don Juan MONTERREY MAYORAL,
don Javier Romano Aparicio y don Enrique ViLLANUEVA GARCIA.

Los trabajos se presentan con seudénimo y la seleccidn se efecttia garantizando el ano-
nimato del autor.

EL objetivo del presente trabajo es analizar como la estructura de propiedad y control
influye en la eficiencia y rentabilidad de los bancos espafioles para el periodo 1996-2004.
Nuestra investigacion se enmarca en la literatura conocida como law and finance que
encuentra en el marco legal e institucional de cada pais la génesis del problema de
gobierno corporativo. Utilizando la metodologia de cadenas de propiedad los resultados
muestran que el 97% de los bancos espailoles cuenta con un accionista ultimo de con-
trol. Por su parte, la estimacion del modelo con datos de panel dinamicos evidencia una
menor rentabilidad y eficiencia del banco cuanto mayores son los derechos de voto del
accionista de control asi como cuanto mayor es la divergencia entre estos y sus derechos
de propiedad. El trabajo contrasta, asimismo, un efecto positivo sobre los resultados
del banco derivado de la presencia de un segundo accionista de control asi como de la
existencia de accionistas minoritarios que ejerzan presion sobre el accionista ultimo.
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«... es siempre de la mayor importancia para nosotros dominar concienzudamente la historia
economica de la época, el pais o la industria, a veces incluso de la firma particular de que se
trate, antes de establecer una deduccion de cualquier tipo a partir del comportamiento de una
serie de tiempo... La historia general... la historia de la economia, y muy en particular la historia
de la industria no solamente son indispensables, sino que constituyen realmente la contribucion
mas importante a la comprension del problema que nos ocupa. Todos los otros materiales y los
otros métodos teoricos le estan subordinados, y son mas que inuitiles sin ellos.»

Joseph A. SCHUMPETER

Business Cycles, I, 13

0. INTRODUCCION

La investigacion acerca del gobierno de las entidades financieras parece seguir un paso, reza-
gada la estela que van trazando los trabajos de gobierno centrados en empresas no financieras. Sin
embargo, este perezoso discurrir contrasta con el importante papel que los intermediarios financieros
historicamente han desarrollado (y desarrollan) en la transformacion y creacion de activos financieros,
en la gestion intertemporal de riesgos o en la produccion y transmision de informacion inherente a los
procesos de transferencia de recursos monetarios entre agentes econémicos (MERTON y BODIE, 2005).
A este respecto, la literatura mas reciente ha puesto de manifiesto que la adecuada provision de estas
funciones influye positivamente sobre el desarrollo econémico de un pais (LEVINE, 1998 y 2004a;
ALLEN y GALE, 2001). Estas funciones, empero, pueden verse afectadas por la existencia de un pro-
blema de gobierno corporativo, esto es, de insuficientes mecanismos a través de los cuales los inver-
sores externos puedan protegerse contra la expropiacion de los internos (LA PORTA et al., 2000).

La relevancia del problema de gobierno en la banca no ha pasado desapercibida al Comité de
Supervision Bancaria de BASILEA cuando en su informe acerca de la Mejora del Gobierno Corpora-
tivo en las Organizaciones Bancarias (2006) aduce que las insuficiencias en el gobierno corporativo
pueden conducir a una quiebra bancaria que, de la mano del efecto contagio, puede acarrear impor-
tantes implicaciones macroecondmicas. Ciertamente, con estas pautas parece razonable augurar que
las externalidades negativas asociadas a un mal gobierno corporativo sean a priori mucho mas per-
judiciales en empresas bancarias que en empresas no financieras lo que requiere abordar el estudio
del problema de gobierno en banca, cuanto menos, con la misma intensidad que en estas ultimas.

Y, en el marco de este problema de gobierno, la estructura de propiedad y control juega un papel
clave. Tal y como el referido informe afiade posteriormente «un buen gobierno corporativo puede ver-
se obstaculizado cuando la estructura de propiedad del banco carece de transparencia o cuando no se
aplican mecanismos de control o equilibrio de poderes para evitar actividades inapropiadas o la influen-
cia de personal con informacion privilegiada o de accionistas mayoritarios» (pag. 4). En otras palabras,
la opacidad respecto a la estructura de propiedad y control del banco facilita la extraccion de benefi-
cios privados por parte de participes internos, en especial, directivos y accionistas mayoritarios (CAPRIO
y LEVINE, 2002). Unos beneficios privados que, en las entidades bancarias, se realizan en detrimento
de los intereses no solo de los accionistas minoritarios sino también, y de manera muy especial, de los
depositantes al ser estos los principales aportantes de recursos financieros.
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Pero, aunque el analisis de la estructura de propiedad constituye un tema clasico a la hora de
abordar el problema de gobierno corporativo, en los tltimos afios, el surgimiento del enfoque law
and finance, vinculado con la utilizacion de la metodologia de cadenas de control, ha revolucionado
los resultados precedentes. Este enfoque establece un conjunto de relaciones causales que tienen su
génesis en la consideracion del entorno institucional como principal factor determinante del grado
de proteccion y salvaguardia de los derechos legales de los inversores de un pais. Este nivel de pro-
teccion legal determina el grado de desarrollo de los mercados financieros del pais, lo que incide en
la configuracion de las estructuras de propiedad y control de las entidades localizadas en el mismo.
Esta cadena de relaciones causales culmina con la consideracion de la estructura de propiedad y con-
trol como determinante del problema de gobierno corporativo: junto al tradicional problema de
gobierno entre accionistas y directivos, que tiene su origen en estructuras de control dispersas, se
descubre un segundo problema de gobierno entre el accionista mayoritario y los accionistas minori-
tarios derivado de la existencia de estructuras de control concentradas.

De esta manera, la estructura de propiedad cobra un gran protagonismo en aquellas economias,
como la espafola, en las que la proteccion y salvaguardia de los derechos de propiedad no es tan
solida (LA PORTA et al., 1998). La consecuencia de este fendmeno respecto a las entidades financie-
ras es doble: por una parte el sector bancario se erige como piedra angular del sistema financiero
frente a los mercados de capitales; y por otra parte, la propiedad del mismo se encuentra concentra-
da en manos de unos pocos accionistas de control. Pero, en nuestro pais el papel de la estructura de
propiedad y control en la banca cobra gran relevancia por dos razones adicionales. En primer lugar,
porque una gran parte de las entidades bancarias que operan en Espafia son no cotizadas !, lo que
incrementa la opacidad del sector y, al tiempo, la discrecionalidad de los accionistas de control; y en
segundo lugar, por la importante participacion de los bancos en el capital de las empresas no finan-
cieras de nuestro pais (TEJERINA, 2006).

Por todo ello, parece cuanto menos sugerente esclarecer cuestiones tales como quién ejerce el
control en estas entidades, a través de qué instrumentos o con cudntos derechos de propiedad man-
tiene dicho control con el fin de estudiar su efecto sobre los resultados de las entidades bancarias. El
presente trabajo tiene como objetivo analizar la influencia de la estructura de propiedad y control,
tanto en su dimension cuantitativa (cuantia de derechos de propiedad y control) como cualitativa
(naturaleza de los accionistas de control), sobre la eficiencia y rentabilidad de los bancos espafioles
para el periodo 1996-2004.

El estudio se estructura en tres grandes bloques desarrollados a partir de siete epigrafes dife-
rentes. En un primer bloque se presenta el marco tedrico de la investigacion apoyado en la literatura
law and finance. Asi, en el primer epigrafe abordamos el origen de la banca desde un punto de vista
historico con el fin de determinar la importancia de las funciones que estas entidades desarrollan
actualmente en la economia. En un segundo epigrafe definimos el problema de gobierno en banca al
tiempo que planteamos un conjunto de hipétesis centradas en el efecto de la estructura de propiedad
y control sobre los resultados de estas entidades. El segundo bloque se corresponde con la parte
empirica del trabajo, en la que el epigrafe tercero presenta la muestra objeto de estudio y describe

' Del total de 70 bancos registrados en el Banco de Espaiia en diciembre de 2007 tan solo 14 cotizaban en Bolsa.
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los pasos seguidos en la construccion de las cadenas de control de los bancos espaiioles; el epigrafe
cuarto define el modelo asi como la metodologia utilizada para su contrastacion; y los epigrafes quin-
to y sexto exponen los resultados del analisis descriptivo y explicativo respectivamente. El ultimo
bloque del trabajo se centra en presentar las conclusiones mas relevantes de la investigacion.

1. ALGUNOS RETAZOS DE HISTORIA: EL ORIGEN DE LA BANCA

Las primeras referencias a la existencia de una banca como tal se remontan a la Génova de los
siglos XII y XIII. En esa época la denominacion bancherius se reservaba exclusivamente a los cam-
bistas de moneda. Su nombre deviene del hecho de que estos banqueros llevaban sus negocios sen-
tados detras de una mesa (tabula) o banco (bancum). Es por ello que los textos historicos se refieran
al banco como la mesa que era guardada por el bancherious (De ROOVER, 1954). La primera funcion
que desempefiaron estos bancos no fue la de tomar depositos o prestar dinero, sino la de tasar y can-
jear las monedas procedentes de diferentes paises y ciudades utilizadas para el pago de mercancias
(TEICHOVA et al., 1997; KonN, 1999). Es decir, la existencia de asimetrias de informacion en el pro-
ceso de canje de monedas requirid la mediacion de una tercera parte, un banquero-cambista, que
redujera dichas asimetrias. Ademas, su surgimiento y expansion no fue fruto de la casualidad. Tras
un periodo de atonia generalizada en el comercio europeo, el siglo XI conocié un auge de la activi-
dad mercantil centrada en torno al Mediterraneo.

Los mercaderes itinerantes se relacionaban a través de las importantes ferias que se celebraban
en la region francesa de Champagne (concretamente en las ciudades de Lagny, Bar, Provins y Troyes)
que se extendian en el tiempo desde enero hasta octubre. El impacto de estas ferias en el desarrollo
de las técnicas financieras fue clave. Como apunta KouN (2001), en las transacciones locales la esca-
sez de dinero en efectivo y los costes derivados de tasar las monedas en cada operacion comercial
incentivo la utilizacion del crédito entre los comerciantes de una misma comunidad. Las relaciones
entre estos comerciantes locales se basaba en la confianza mutua y las transacciones se realizaban
mediante anotaciones en sus libros de cuentas sin necesidad de acudir a una tercera parte. Sin embar-
g0, esta practica no era util cuando se trataba de transacciones entre mercaderes venidos de otros
paises o ciudades, como ocurria en el caso de las ferias, donde la desconfianza mutua entorpecia la
negociacion. En estos casos, el comerciante depositaba su dinero en manos de uno de los banqueros
de la feria que actuaba como intermediario para resolver tanto los problemas de fidutia como los
posibles incumplimientos contractuales. El banquero medieval agrupaba el suficiente poder politico,
financiero y comercial de sus depositantes como para poder recuperar los préstamos concedidos (o
descubiertos permitidos) en caso de incumplimiento (KINDLEBERGER, 1993). La forma institucional
del banco permitia resolver estos problemas contractuales (RAJAN, 1998).

En cuanto a los contratos de deposito medievales, estos eran formalmente idénticos a los actua-
les, es decir, un deposito consistia en un derecho de deuda documentado mediante una anotacion en
el libro mayor del banquero, que era redimible en su totalidad o parcialmente bajo peticion oral. Ade-
mas era practica comun permitir descubiertos en las cuentas, lo que en definitiva suponia la concesion
de crédito al comerciante. Tal y como relata GEOFFREY (1981), una vez que terminaba la feria comen-
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zaban los pagos propiamente. Cada banquero sumaba los débitos y créditos de los distintos clientes
y calculaba un tinico saldo pagadero, bien en efectivo o, a partir del siglo XIV, mediante letra de
cambio. Los depositos y las letras de cambio permitieron ademas eliminar parte del riesgo predatorio
al que se enfrentaban los comerciantes en cada viaje al tiempo que se reducian los costes de transac-
cion al tasar y valorar las monedas una tinica vez —cuando las depositaban en manos del banquero—y
no en cada operacion comercial. Solo era cuestion de tiempo que el depdsito de monedas condujera
al surgimiento de un sistema de pagos y compensaciones. Inicialmente, este sistema de pagos fue de
ambito local, es decir, entre bancos radicados en la misma ciudad, para lo cual cada banquero man-
tenia una cuenta abierta en el resto de bancos locales. Asi, un cliente podia realizar pagos y transfe-
rencias a las cuentas de otros bancos de la misma ciudad sin recurrir al dinero en efectivo. El
procedimiento se desarrollaba de modo que el cliente acudia a su banco con el acreedor y daba oral-
mente una orden para que fuera transferida una cantidad a la cuenta de este ultimo. Pero la necesidad
de transferir fondos entre comerciantes de distintas ciudades y paises inst6 a los banqueros a buscar
formulas alternativas a la orden oral. Y asi surgio la letra de cambio que supuso una auténtica revo-
lucion en el comercio ya que permitio en la practica el desarrollo de un mercado de préstamos evi-
tando incurrir en el pecado de usura censurado por la Iglesia tanto catdlica como protestante 2.

Esta red de pagos incentivo a los banqueros locales a expandir sus actividades y abrir agencias
en los centros financieros mas importantes. Hacia el 1300 las ferias de Champagne estaban ya en deca-
dencia y el auge del comercio maritimo centr6 la actividad mercantil en torno a ciudades como Brujas,
Amberes y, mas tarde, Londres. Asi, las cuatro grandes familias de banqueros de Florencia, los Bardi,
los Peruzzi y los Acciaiuoli en el siglo XIV y los Médicis en el siglo XV, estuvieron presentes en todas
ellas ademas de mantener oficinas en Florencia, Paris, Barcelona, Valencia, Mallorca, Avifion, Venecia,
Pisa, Génova, Sicilia, Napoles y Chipre. La concentracién en torno a estas ciudades de la actividad
comercial y financiera determin6 el nacimiento de las primeras Bolsas de comercio >.

Por tanto, el negocio financiero de los primeros banqueros se basd, como apunta ABULAFIA (1997),
no tanto en la toma de depositos o en la concesion de créditos sino fundamentalmente en las comisiones
por transferencias y tipos de cambio. Sin embargo, aunque la oferta de servicios financieros pueda apa-
rentemente parecer reducida, estudios histdricos nos muestran que también se llevaban a cabo, aunque
con menor frecuencia, operaciones financieras con la finalidad de cubrir determinados riesgos.

Estos breves retazos de historia nos permiten corroborar que las funciones historicas descritas
perviven actualmente a pesar de que no todas hayan mantenido la misma importancia a lo largo del
tiempo (véase grafico 1). Ha sido inevitable un proceso de evolucion adaptativa a los factores his-
toricos, econdmicos, legales y socioculturales del entorno en el que desarrollan su actividad. Cierta-
mente la tecnologia, los servicios y productos ofertados han evolucionado, pero en esencia los
intermediarios financieros contintian transformando activos, manteniendo y extendiendo redes de
compensacion y transferencia de dinero, reduciendo asimetrias de informacion, garantizando el cum-
plimiento de los contratos financieros y gestionando riesgos (MERTON y BODIE, 2005).

2 Las comunicaciones en Europa eran tan lentas que incluso cuando la letra era pagadera a la vista transcurria un tiempo

considerable hasta su pago (el necesario para que la letra viajara del lugar de emision al lugar de pago) lo que en la prac-
tica equivalia a la concesion de un préstamo.

La primera Bolsa de comercio en la que se negociaban letras de cambio surgi6 en la ciudad de Brujas, hacia el 1400,
frente a la casa de la familia Van der Beurze, con lo que la institucion lleva su nombre.
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GRAFICO 1. Esquema evolutivo histérico de las funciones de las entidades bancarias.
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FUENTE: Elaboracion propia.

Desde una perspectiva funcional, las entidades bancarias compiten con los mercados para pro-
veer estas funciones dentro del sistema financiero de cada pais. Una competencia que finalmente
dirime el marco legal institucional. Asi, mientras en los paises con una alta salvaguardia de los dere-
chos de propiedad son los mercados los protagonistas del sistema financiero, en los paises con una
menor proteccion de los mencionados derechos, las entidades bancarias tienen la hegemonia en la
provision de estas funciones.

2. EL PROBLEMA DE GOBIERNO EN BANCA A LA LUZ DEL ENFOQUE LAW AND
FINANCE

El enfoque law and finance encuentra en el marco legal e institucional del pais la génesis del
problema de gobierno corporativo en una doble dimension (LA PORTA et al., 1998, 2000, 2002 y 2006;
BECK et al., 2001 y 2003; ROE, 2003; LEVINE, 2005). Por una parte, en aquellos paises en donde las
instituciones protegen de manera efectiva los derechos de propiedad (como sucede fundamentalmen-
te en los paises de tradicion legal comun #), se estd creando el adecuado incentivo para que los inver-
sores inviertan en el capital de las empresas, se desarrollen los mercados financieros y la propiedad
se disperse y distribuya entre una multitud de pequefios accionistas. De ahi que el problema de gobier-
no basico en estos entornos adopte una dimension vertical consecuencia del tradicional conflicto de
agencia entre los accionistas y los directivos de la entidad. Por otra parte, en aquellos paises en donde
el grado de proteccion y salvaguardia de derechos no es tan efectivo (tal y como sucede en los paises
de tradicion legal civilista °) la inversion se canaliza fundamentalmente a través de entidades finan-

4 Como paises mas representativos de esta tradicion legal podriamos enumerar a Inglaterra, Irlanda, Estados Unidos, Cana-

da, Australia o Nueva Zelanda.

Analogamente, la tradicion legal civilista engloba a paises como Francia, Espafia, Alemania, Italia, Holanda y la mayor
parte de América Central y del Sur.
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cieras al tiempo que la propiedad tiende a estar concentrada en manos de unos pocos accionistas como
consecuencia del menor desarrollo de los mercados financieros. En este contexto, el problema de
gobierno basico adopta una dimension horizontal como resultado del conflicto de agencia entre el
accionista mayoritario y una pléyade de accionistas minoritarios.

La investigacion sobre el gobierno de la banca, si bien comparte la base conceptual aplicable
a las empresas no financieras, presenta una serie de rasgos particulares derivados, en su mayor parte,
de la propia naturaleza del negocio bancario. La literatura de referencia (PROWSE, 1997; ADAMS y
MEHRAN, 2003; CAPRIO y LEVINE, 2002; MACEY y O’HARA, 2003; SaLas, 2003; DEVRIESE ef al.,
2004; LEVINE, 2004b) resume de manera sintética estos rasgos en tres caracteristicas diferenciales.

En primer lugar, las entidades financieras son, por lo general, mas opacas a los ojos de los inver-
sores externos al presentar un gran numero de asimetrias de informacion. Entendiendo por opacidad la
dificultad que tienen los participes externos para supervisar el comportamiento de los internos (LEVINE,
2004b) podemos aventurar que cuando la calidad de las inversiones crediticias no es observable facil-
mente, el grado de ingenieria financiera es elevado, no existe un mercado de préstamos, la composicion
del riesgo de los activos puede alterarse mas rapidamente que en la mayoria de las empresas no finan-
cieras, la principal consecuencia es que la expropiacion de rentas a los participes por parte de los inter-
nos es mas sencilla. Es decir, la opacidad hace mas facil y plausible para los directivos y accionistas
mayoritarios manipular el consejo de administracion y explotar los beneficios privados derivados del
control ¢ (CAPRIO y LEVINE, 2002). Pero la existencia de asimetrias de informacion en el sector banca-
rio lleva consigo implicaciones adicionales. Entre ellas, (1) una mayor dificultad para que los accionis-
tas y depositantes supervisen la labor de los directivos y/o el accionista mayoritario; (2) una menor
probabilidad de tomas de control y, por tanto, un menor incentivo para mejorar la gestion, como con-
secuencia de la escasa informacion transmitida por la empresa a los mercados y (3) un mayor descono-
cimiento de los productos y servicios financieros que reduce el grado de competencia y conduce a
posiciones monopolistas dado el peor funcionamiento del mercado de bienes y servicios.

En segundo lugar, mientras en las empresas no financieras los principales acreedores son a menu-
do entidades bancarias que juegan un papel clave a la hora de supervisar la actuacion de la direccion o
del accionista mayoritario, sin embargo, en las entidades financieras la figura del acreedor coincide con
la del depositante. Estos depositantes, como en numerosas ocasiones ha sefialado la literatura bancaria,
carecen en general de la experiencia e incentivos suficientes para supervisar las actividades de la enti-
dad bancaria. No tienen experiencia, porque se trata en su mayoria de economias domésticas que sopor-
tan importantes asimetrias de informacion. Y carecen de incentivos para controlar la actuacion de los
directivos y/o del accionista mayoritario, porque, por un lado, reciben una remuneracion fija por sus
depositos y no tienen potestad sobre los derechos residuales econdmicos y, por otro lado, suelen pre-
sentar un problema de free rider al no existir depositantes lo suficientemente importantes como para

Siguiendo a COFFEE (2001) el concepto «beneficios privados de control» haria referencia «a todas aquellas vias través de
las cuales aquellos que tienen el control de la empresa desvian a su favor beneficios que no comparten con el resto de
accionistas, incluyendo (i) remuneraciones por encima del mercado, (ii) transacciones en su propio interés, (iii) informa-
cion privilegiada y (iv) emision de acciones con efecto diluciony. No obstante, la definicion mas conocida, pero también
mas restrictiva, de este concepto fue acufiada por JOHNSON et al. (2000) cuando definieron el funnelling como «la trans-
ferencia de recursos fuera de la compaifiia en beneficio del accionista controlador».
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supervisar individualmente (FREIXAS y ROCHET, 1999; CAPRIO y LEVINE, 2002; DEVRIESE et al., 2004).
En este contexto, los depositantes son objetivo facil para comportamientos expropiatorios, bien por
parte de los directivos, bien por parte de los accionistas mayoritarios (véase grafico 2).

GRAFICO 2.
DIMENSION VERTICAL DIMENSION HORIZONTAL
DEL PROBLEMA DE GOBIERNO DEL PROBLEMA DE GOBIERNO
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FUENTE: ROE (2003) y elaboracion propia.

Y, en tercer lugar, e intimamente ligada a la anterior, las entidades financieras presentan una estruc-
tura de capital con niveles de endeudamiento muy superiores a los de cualquier empresa no financiera.
Como sefialan MACEY y O’HARA (2003), los bancos habitualmente se financian en mas de un 90% a tra-
vés de deuda, un hecho insolito para una empresa industrial. Y la mayor parte de esa deuda toma la forma
de depositos bancarios. Esta situacion genera un riesgo de insolvencia como consecuencia de la existencia
de posibles panicos bancarios (MACEY y O’HARA, 2003; SALAS, 2003). Es decir, mientras los recursos
financieros del banco se encuentran en su mayor parte invertidos en activos iliquidos, los depositantes
pueden, sin embargo, exigir el reembolso de sus aportaciones en cualquier momento. Este gap financiero
entre el pasivo (depdsitos) y el activo (préstamos) del banco conlleva la existencia de un claro riesgo de
insolvencia o iliquidez en el caso de que los depositantes decidan retirar sus fondos al mismo tiempo.

Las tres caracteristicas enumeradas junto con las importantes externalidades negativas asocia-
das a las quiebras bancarias han conducido a que las entidades financieras se encuentren sometidas
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a una regulacion muy intensa lo que constituye en si mismo un aspecto crucial para el gobierno de
las mismas. El establecimiento de un seguro de depdsitos que garantiza a cada depositante una cier-
ta cantidad monetaria en caso de quiebra, la imposicion de coeficientes minimos de capital y solven-
cia, el establecimiento de restricciones en el mercado de control corporativo (fusiones y
adquisiciones), a la creacion de nuevas entidades y a la toma de participaciones significativas por
parte de un inversor o la exigencia de honorabilidad comercial y profesional de estos accionistas con
participaciones significativas son solo algunos ejemplos de medidas que, entre otros objetivos, tratan
de minimizar los problemas inherentes al negocio bancario.

Pero, sea cual fuere la forma en que se instrumenta la regulacion el hecho es que es indudable
que afecta a los mecanismos de gobierno de los bancos, tanto en su eficacia como en su disefio.
Ciertamente, la regulacion bancaria no parece alterar las dimensiones basicas del problema de
gobierno ya que el grado de proteccion de los derechos de propiedad sigue determinando la dimen-
sion vertical y horizontal del problema en cada pais, si bien se ha de incluir entre los participes con
mayor riesgo de expropiacion también a los depositantes. En este sentido, el estudio de CAPRIO ef al.
(2007) es muy revelador al concluir, para una muestra mundial de 244 bancos, que la regulacion y
supervision bancarias no logran compensar los efectos expropiatorios que se detectan en paises con
escasa proteccion de los derechos de los inversores. En otras palabras, la regulacién no modifica la
dimension del problema de gobierno. Es mas, los autores encuentran asimismo que, de manera ana-
loga a los resultados obtenidos para empresas no financieras (LA PORTA ef al., 2002), los paises con
bajos niveles de proteccion legal de los derechos de los inversores cuentan con entidades bancarias
con menores valores de mercado.

No obstante lo anterior, la regulacion bancaria si parece modificar el grado de efectividad de los
distintos mecanismos de gobierno. En este sentido, las restricciones antes enumeradas afectan no solo
a la estructura de propiedad como mecanismo de gobierno sino también al mercado de control corpo-
rativo y, por extension, al consejo de administracion. Entre otras disposiciones, las restricciones a la
toma de participaciones en el capital de una entidad, a los procesos de fusion y/o absorcion, o al nom-
bramiento de los miembros del consejo de administracion son medidas que limitan la competencia
(CaprIO y LEVINE, 2002), debilitan el mercado de control corporativo (PROWSE, 1997b) y condicionan
la composicion de los consejos de administracion (ADAMS y MEHRAN, 2005 y COOK et al., 2004). Las
mencionadas restricciones legales también dificultan la acumulacion de derechos de control en manos
de un tinico accionista impidiendo el funcionamiento como mecanismo de gobierno de la concentracion
de propiedad en el problema «directivos frente a accionistas y depositantesy; y en el conflicto «accio-
nista mayoritario frente a accionistas minoritarios y depositantesy, estas barreras a la entrada de nuevos
accionistas permiten la consolidacion del control ejercido por el accionista mayoritario preexistente.

Junto al efecto de la regulacion sobre la efectividad de los mecanismos de gobierno, la lite-
ratura sobre banca también ha puesto de manifiesto la importancia de los fenomenos de sustitucion
y complementariedad en estas entidades. El grado de disciplina que el sistema de gobierno ejerce
depende no solo de la efectividad de cada mecanismo tomado individualmente, sino del conjunto
global de mecanismos que, interactuando entre si, se complementan y/o sustituyen. Y esta efecti-
vidad esta relacionada directamente con el problema de gobierno planteado como consecuencia
del diferente marco legal e institucional del pais. A este respecto, la evidencia empirica sobre los
fenomenos de complementariedad y sustitucion en banca permite extraer las siguientes conclusio-
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nes. En primer lugar, parece demostrarse que la estructura de propiedad actia como un mecanismo
sustitutivo del consejo de administracion (BOOTH ef al., 2002 y BELKHIR, 2005). Ciertamente este
ultimo resultado no es sorprendente si atendemos al enfoque law and finance y, por extension, a
los distintos problemas de gobierno evidenciados. En aquellos paises en los que los inversores
carecen de una fuerte proteccion legal de sus derechos y el problema de gobierno adopta una
dimension horizontal, el consejo de administracion se torna poco eficiente a la hora de resolver
este problema al estar controlado por el accionista de control. En estos casos, la estructura de pro-
piedad adquiere un papel relevante como mecanismo mitigador del comportamiento oportunista
de este accionista a través tanto de la acumulacion de derechos de cash flow del propio accionista
de control, como de la presencia de accionistas mayoritarios adicionales (CAPRIO ef al., 2007,
MAURY y PAJUSTE, 2005). Y viceversa, en los paises que cuentan con un marco legal e institucional
que protege solidamente los derechos de los inversores, el problema de gobierno atiende a un con-
flicto entre directivos y accionistas por lo que el consejo de administracion se convierte en el prin-
cipal mecanismo para minimizar la discrecionalidad directiva. Adicionalmente, y en este mismo
sentido, el mercado de control corporativo sera mas activo y, por ende, mas relevante para corregir
comportamientos oportunistas en los paises con un problema de gobierno de dimension vertical.
Por tanto, distintos problemas de gobierno conducen a distintos mecanismos de solucion, preva-
leciendo la estructura de propiedad y control en los paises de tradicion legal civilista, mientras el
consejo de administracion y el mercado de control corporativo actiian con mayor eficiencia en los
paises de tradicion legal comun.

En definitiva, podemos concluir que en las entidades financieras si bien no puede hablarse de
problemas de gobierno esencialmente diferentes a los abordados para las empresas no financieras, si
es posible identificar divergencias en cuanto a la efectividad de los distintos mecanismos que persi-
guen su solucién o minimizacion. Divergencias que tienen su origen tanto en la regulacion bancaria
como en el marco legal e institucional y que modifican de manera especifica la efectividad de la tria-
da de mecanismos de gobierno claves en este sector, esto es, la estructura de propiedad, el mercado
de control corporativo y el consejo de administracion.

2.1. La estructura de propiedad y el control piramidal en las entidades bancarias.

Si bien el efecto de la estructura de propiedad sobre el valor corporativo ha sido un tema recurren-
te en la literatura sobre gobierno (HANNAN y MAVINGA, 1980; GLASSMAN y RHOADES, 1980; AKELLA y
GREEBAUM, 1988; ALLEN y CEBENOYAN, 1991; GORTON y ROSEN, 1995) en los tltimos afios el redescu-
brimiento 7 de los instrumentos a través de los cuales los accionistas mayoritarios ejercen su control ha
puesto en evidencia que la propiedad corporativa no es tan dispersa como en principio se creia. La utili-
zacion de acciones con diferentes derechos de voto, la creacion de complejas estructuras piramidales o
de participaciones cruzadas vulneran el conocido principio «una accion-un voto» (GROSSMAN y HART,
1988) y permiten a un accionista controlar en la sombra la sociedad mientras mantienen una participa-

7 Redescubrimiento porque, pese a que para algunos autores haya pasado inadvertido, el estudio de BERLE y MEANS (1932) puso
ya el énfasis en que el 21% de las empresas estadounidenses eran controladas a través de instrumentos legales que permitian
la diferenciacion entre derechos de control y de propiedad —estructuras piramidales y acciones sin derechos de voto—.
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cion limitada en su propiedad (BEBCHUCK et al., 2000). Aunque la utilizacion de estos tres instrumentos
se ha generalizado, no obstante, son las estructuras piramidales y las participaciones cruzadas las mas
extendidas alrededor del mundo (LA PORTA et al., 1999; LEVINE, 2005). En este contexto, la «metodolo-
gia de cadenas de control» se ha convertido en una herramienta muy 1til a la hora de poner al descubier-
to estas estructuras piramidales lo que contribuye a esclarecer el estudio de los beneficios privados de
control y sus efectos sobre el valor de la empresa. Es preciso aclarar que la extraccion de beneficios pri-
vados de control no requiere de la existencia de estructuras piramidales al igual que la existencia de
estructuras piramidales per se no implica expropiacion de recursos. No obstante, la evidencia empirica
parece demostrar que, en paises con escasa proteccion legal, las piramides constituyen el principal ins-
trumento a través del cual los accionistas mayoritarios controlan la empresa y desvian recursos en su
propio beneficio (CLAESSENS ef al., 2000; ALMEIDA y WOLFENZON, 2005; MORCK et al., 2005).

La clave de la metodologia de cadenas de control estriba en que cuando el primer accionista
del banco es una sociedad, el analisis contintia con la identificacion de los principales accionistas de
esta ultima. Establecido previamente un porcentaje minimo de derechos para considerar a un accio-
nista como accionista controlador —habitualmente situado en el 10% o 20%-— el objetivo consiste
entonces en repetir este proceso de identificacion a medida que se desciende por la cadena de control
hasta que se logra llegar al accionista ultimo controlador, esto es, al accionista que realmente ejerce
el control en la entidad (véase grafico 3).

GRAFICO 3. Dimensién horizontal del problema de gobierno con cadenas de control.
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FUENTE: Elaboracion propia.
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La aplicacion de esta metodologia, estrechamente vinculada al surgimiento del enfoque law and
finance, ha revolucionado los estudios sobre estructura de propiedad en una doble vertiente. Por una
parte, ha puesto de manifiesto la hegemonia mundial del problema de gobierno corporativo de dimen-
sion horizontal que parece tener como protagonistas incuestionables a las empresas familiares (véase
tabla 1). Asi lo demuestra el estudio de LA PORTA et al. (1999) cuando encuentra que el 76% de las
grandes empresas de su muestra cuentan con un accionista que ostenta al menos un 10% de los derechos
de control. En cuanto a la naturaleza de este accionista Gltimo, destacan las familias y las administra-
ciones publicas como propietarias del 35% y el 20% de las empresas, respectivamente. Porcentajes
parecidos obtienen los escasos estudios existentes centrados en entidades financieras (CAPRIO ef al.,
2007). En este caso, los resultados son mas sorprendentes dado que los trabajos precedentes no basados
en la metodologia de cadenas de control habian mostrado que la dispersion de propiedad en estas enti-
dades era mayor que en las empresas no financieras (ALLEN y CEBENOYAN, 1991; PROWSE, 1995).

TABLA 1.

ACCIONISTAS DE CONTROL ALREDEDOR DEL MUNDO

Comparativa a través de estudios que utilizan la metodologia de cadenas de control

Ultimo Propietario
Estudio Muestra Afios
Global [Familias| Admén.
Mundial (Grand 76% 35% 20%
La PORTA ef al. (1999) un .1a (Gran ~es empresas) 1995 () ) 0
Mundial (Pequefias empresas) 89% 53% 16%
CLAESSENS et al. (2000) Este Asiatico 1996 97% 67% 8%
FACCIo y LaNG (2002) Europa Occid.ental (empresas no fras.) 1999 64% 48% 5%
Europa Occidental (empresas fras.) 60% 26% 3%
GADHOUM et al. (2005) EEUU (empresas no fras.) 1996 60% 25% 0%
BARONTINI y CAPRIO (2006)| Europa Continental (empresas no fras.) | 1999-2001 | 83% 53% 8%
CAPRIO et al. (2007) Mundial (entidades financieras) 2001 70% 34% 14%
ESTUDIOS CON MUESTRAS DE EMPRESAS ESPANOLAS
Sub! tra Espaflol

CAPRIO ef al. (2007) Hbmuesta Bspanota 2001 | 80% | 40% | 10%

(entidades financieras)
SANTANA y AGUIAR (2006) | Espafia (empresas no fras. cotizadas) | 1996-2002 | 88% | 52% 2%

FUENTE: Elaboracion propia.

Y, por otra parte, la metodologia de cadenas de control no solo ha puesto al descubierto la
existencia y naturaleza de los accionistas tltimos que ejercen su poder a través de participaciones
cruzadas y estructuras piramidales sino que adicionalmente ha introducido una nueva dimension en
el estudio de la estructura de propiedad al computar de manera individualizada los derechos de con-
trol (o derechos de voto) y los derechos de cash flow (o derechos de propiedad como tales) del mis-
mo. Esta tltima aportacion ha permitido resolver la tradicional controversia respecto a la influencia
de la concentracion de propiedad sobre el valor corporativo mostrando los diferentes efectos que
sobre el mismo tiene la concentracion de derechos de cash flow y de derechos de control.
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2.2. El efecto de la estructura de propiedad y control sobre los resultados de la banca.

La literatura financiera referenciada en el apartado anterior ha aportado nueva luz al problema
de gobierno corporativo. De esta manera, los resultados muestran que mientras los derechos de con-
trol son un buen indicador del grado de atrincheramiento del accionista tltimo en el poder, los dere-
chos de cash flow son, por el contrario, un indicador del grado en que el accionista ultimo
internaliza los costes de sus decisiones y, por ende, de su incentivo a no expropiar rentas. De ahi que
el accionista ultimo soporte en menor medida los costes de sus acciones cuantos mayores derechos
de control ostente respecto a sus derechos de cash flow, por lo que la diferencia entre ambos derechos
se convierte, a su vez, en un indicador de su incentivo a extraer beneficios privados. También la natu-
raleza del accionista ultimo es un factor importante para caracterizar la estructura de propiedad de
una empresa. En otras palabras, la estrategia, el comportamiento de la empresa y, por ende, sus resul-
tados, varian dependiendo de si el principal accionista es una administracion publica o una familia,
entre otras posibilidades. Por ultimo, los trabajos mas recientes parecen contrastar que la existencia
de mas de un accionista de control reduce los beneficios privados asociados a la expropiacion.

a) El grado de separacion entre los derechos de control y de cash flow del ultimo accionista.

Cuando los derechos de voto del ultimo accionista exceden sus derechos de cash flow, este
obtiene un control de la entidad superior al que le corresponderia como consecuencia de su mera par-
ticipacion en la propiedad del banco. Esta discrepancia de derechos quiebra la regla «una accion, un
votoy y anticipa un agravamiento del tradicional problema de gobierno accionista mayoritario-accio-
nistas minoritarios (y depositantes) al contar el primero con el poder necesario para la toma de deci-
siones estratégicas en la empresa al tiempo que limita la responsabilidad que asume por dichas
decisiones a unos derechos de cash flow de cuantia inferior a sus derechos de control. En esta situacion
la literatura financiera ha contrastado que cuanto mayor es la diferencia entre los derechos de cash
flowy los derechos de voto del ultimo accionista de control, mayores son los costes de agencia sopor-
tados por la entidad (BEBCHUCK et al., 2000). Unos costes de agencia que encuentran fundamental-
mente su origen en la extraccidon de beneficios privados por parte del accionista ultimo y que, a la
postre, conduciran a pérdidas en los niveles de eficiencia y rentabilidad de la entidad bancaria (CLAES-
SENS et al., 2002; LiNs, 2003; MAURY y PAJUSTE, 2005; LAEVEN y LEVINE, 2005; BARONTINI y CAPRIO,
2006; VILLALONGA y AMIT, 2006). Expuesto asi, podemos proponer la siguiente hipdtesis:

Hipotesis 1: Cuanto mayor sea la diferencia entre los derechos de control y los derechos de
cash flow del ultimo accionista menores seran la rentabilidad y la eficiencia del banco.

b) Los derechos de control en manos del ultimo accionista.

A pesar de que la evidencia empirica acerca del efecto sobre el valor corporativo de la acumula-
cion de derechos de control en manos del accionista tlltimo es escasa, los trabajos referenciados (CLAES-
SENS et al., 2002; Lins, 2003) parecen contrastar la existencia de una relacion negativa. En el ambito
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bancario, si bien el estudio de CAPRIO et al. (2007) no contrasta un efecto significativo al respecto, los
autores tampoco ofrecen ninguna explicacion de tal resultado. Por tanto, nuestro argumento basico
entronca con la literatura anteriormente referenciada sobre estructura de propiedad y control para enti-
dades no financieras tal que, la concentracion de derechos de control incentiva el atrincheramiento del
accionista ultimo en su posicion de poder, lo que conduce a un mayor riesgo de expropiacion a accio-
nistas minoritarios y depositantes a través de la extraccion de beneficios privados de control. De esta
manera, cuanto mayores sean los derechos de control del ultimo accionista, mayor sera su incentivo a
expropiar y, como consecuencia, la rentabilidad y eficiencia del banco se veran negativamente afecta-
das. Por tanto, a la vista de lo expuesto podemos proponer la siguiente hipétesis:

Hipotesis 2: Cuanto mayores sean los derechos de control en manos del ultimo accionista
menorves seran la eficiencia y la rentabilidad del banco.

¢) La naturaleza del ultimo accionista.

La literatura sobre estructura de propiedad ha sefialado en numerosas ocasiones la importancia
de la identidad del accionista de control, tanto en la configuracion del problema de gobierno, como
en su influencia sobre el valor corporativo (CLAESSENS et al., 2002; MAURY y PAJUSTE, 2005; BARON-
TINI'y CAPRIO, 2006; VILLALONGA y AMIT, 2006). En este sentido, los trabajos que han abordado esta
dimension cualitativa de la propiedad han centrado su atencidn, por su especial singularidad y rele-
vancia, en las familias y las administraciones publicas como accionistas de control.

Los estudios anteriormente referenciados han mostrado la preponderancia mundial de las fami-
lias como accionistas ultimos. Sin embargo, el efecto del control familiar sobre el valor del banco es
una cuestion controvertida. La evidencia empirica al respecto no es, desde luego, unanime. Por una
parte, razones como una mayor preocupacion por la supervivencia de la entidad en la siguiente gene-
racion, un mayor interés por el mantenimiento de una reputacion cara a terceras partes y un horizon-
te de inversion temporal guiado por el largo plazo inducen a considerar un efecto positivo sobre el
valor corporativo (ANDERSON y REEB, 2003; MORCK y YEUNG, 2003). Pero, por otra parte, existe el
riesgo de que la familia utilice su control para perseguir beneficios privados con el consiguiente efec-
to negativo sobre el valor de la entidad (LA PORTA et al., 1999; FAccIO ef al., 2001; CLAESSENS et al.,
2002). Sin embargo, aunque la evidencia empirica es aparentemente contradictoria, parece contrastar
la existencia de un efecto positivo de la familia como accionista de control en Estados Unidos (VILLA-
LONGA y AMIT, 2006) y los paises de Europa Continental (MAURY y PAJUSTE, 2005; BARONTINI y
CAPRIO, 20006) frente al efecto negativo evidenciado en los paises asiaticos (CLAESSENS et al., 2002;
YEH y WOIDTKE, 2005). Expuesto asi, proponemos la siguiente hipotesis:

Hipotesis 3a: Una familia como ultimo accionista de control ejercerd una influencia positiva
sobre la rentabilidad y la eficiencia del banco.

La evidencia empirica respecto al efecto sobre el valor del banco de las administraciones publi-
cas como accionistas de control es mas homogénea al contrastar, casi unanimemente, la existencia
de una influencia negativa (ALTUNBAS et al., 2001; Micco et al., 2004; BERGER et al., 2005). La con-

REVISTA DE CONTABILIDAD Y TRIBUTACION. CEF, ntims. 305-306 145



Marcos Santamaria Mariscal PROPIEDAD, CONTROL Y RESULTADOS DE LOS BANCOS ESPANOLES

secucion de intereses politicos induce a las administraciones publicas a tomar decisiones no guiadas
por criterios de eficiencia economica lo que finalmente repercute de forma negativa sobre los resul-
tados de la entidad bancaria. En palabras de LA PORTA et al. (2002), «este tipo de propiedad politiza
el proceso de asignacion de recursos y reduce la eficiencia». En consecuencia, podemos formular la
siguiente hipotesis:

Hipotesis 3b: Una administracion publica como ultimo accionista de control ejercerd una
influencia negativa sobre la rentabilidad y la eficiencia del banco.

d) Los derechos de cash flow del ultimo accionista.

A medida que los derechos de cash flow del Gltimo accionista controlador aumentan, su incen-
tivo a extraer beneficios privados disminuye. La justificacion de esta proposicion se basa en el argu-
mento de que cuanto mayores sean los derechos de cash flow en manos del accionista controlador,
ceteris paribus los derechos de control, mas internalizara y soportara este los costes de sus acciones
y, por ende, menor sera su incentivo efectivo a expropiar (CLAESSENS et al., 2002; LEMMON y LINS,
2003; LAEVEN y LEVINE, 2005; CAPRIO et al.,2007). Al hilo de nuestra argumentacion, podemos pro-
poner la siguiente hipotesis:

Hipdtesis 4: Cuanto mayores sean los derechos de cash flow en manos del ultimo accionista
de control mayores seran la rentabilidad y la eficiencia del banco.

e) La contestacion al control del uiltimo accionista.

La literatura financiera ha demostrado que la expropiacion a los accionistas minoritarios es
menor en aquellas empresas en las que el control resulta mas disputado (BLocH y HEGE, 2001; EDWARDS
y WEICHENRIEDER, 2004; MAURY y PAJUSTE, 2005). Como explican estos autores, cuando la posicion
del accionista mayoritario no es tan preeminente como para conseguir por si solo el control de la
empresa, cobra gran relevancia el concurso de otros accionistas, lo cual dificulta la discrecionalidad
del principal accionista y reduce los beneficios privados a extraer. En este sentido, la evidencia empi-
rica ha contrastado que el valor de la entidad aumenta con la presencia de un segundo accionista sig-
nificativo (GUTIERREZ y TRIBO, 2004; DOIDGE et al., 2005). Adicionalmente, la dispersion del control
en manos de los accionistas minoritarios no significativos constituye también un factor relevante a la
hora de contestar al accionista ultimo (LAEVEN y LEVINE, 2005). De esta forma, cuanto mayor sea el
poder de control que acumulen los accionistas minoritarios, mas necesario sera que el accionista ulti-
mo tenga en cuenta sus intereses al tomar decisiones, lo que incidira positivamente sobre los resulta-
dos de la entidad bancaria. Expuesto asi, podemos proponer las siguientes hipotesis:

Hipotesis 5a: La presencia de un segundo accionista de control influird positivamente sobre
la rentabilidad y la eficiencia del banco.

Hipotesis 5b: Cuanto mayor sea el poder de voto de los accionistas minoritarios mayores
seran la rentabilidad y la eficiencia del banco.
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3. MUESTRA, FUENTES DE INFORMACION Y CONSTRUCCION DE CADENAS DE
CONTROL

Tal y como hemos venido apuntando, la investigacion centra su analisis en los bancos espa-
foles. Los trabajos enmarcados en el enfoque law and finance han constatado en nuestro pais un
problema de gobierno de dimension horizontal por lo que la estructura de propiedad y control
asume un protagonismo clave. Este protagonismo se acrecienta en el caso de las entidades ban-
carias no solo por las importantes funciones que desarrollan en el marco de nuestro sistema finan-
ciero sino también porque gran parte de las mismas no cotizan y, por tanto, su estructura de
propiedad y control permanece oculta a los ojos de los depositantes.

Por ello, la poblacion objeto de la presente investigacion abarca la totalidad de los bancos
comerciales operativos en Espafia durante el periodo 1996-2004. Tomando como referencia de
partida el registro oficial de entidades financieras del Banco de Espafia, la base de datos ha que-
dado conformada por 583 observaciones correspondientes a un total de 80 entidades diferentes
durante un periodo de nueve anos.

Para construir las cadenas de control e identificar al Gltimo accionista de los bancos espa-
foles hemos consultado multiples fuentes de informacion. En primer lugar, hemos utilizado la
informacion publicada por las propias entidades (financieras y no financieras), a través de sus
memorias anuales y de sus webs. En segundo lugar, como fuente alternativa hemos recurrido a los
registros de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) 8 para las entidades cotizadas
espaiiolas y sus homologos extranjeros para las entidades cotizadas extranjeras (la Security Exchan-
ge Commission Estadounidense, el Conseil des Marchés Financiers Francés o la Commissione
Nazionale per le Societa e la Borsa Italiana, etc.). En aquellos casos en los que no hemos podido
obtener toda la informacion necesaria para completar las cadenas de propiedad acudimos a las
bases de datos Informa, SABI, BankScope y Amadeus comercializadas por la empresa Bureau Van
Dijk. En tltima instancia, agotadas las fuentes de informacion anteriores, consultamos la base de
datos de informacion de prensa Baratz. Por su parte, la informaciéon econdmico-financiera se obtu-
vo de las memorias anuales publicadas por la Asociacion Espaiiola de Banca.

La metodologia utilizada en la construccion de las cadenas de control es la propuesta, entre
otros, por LA PORTA et al. (1999) y CaPRIO et al. (2007). Estos autores consideran que una empre-
sa tiene un Ultimo propietario cuando posee directa o indirectamente un porcentaje de derechos
de voto superior a un nivel de control previamente establecido. Habitualmente, la literatura de
empresas no financieras utiliza umbrales del 10 y el 20%. Sin embargo, puesto que la especial
regulacion de las entidades bancarias fomenta estructuras de propiedad mas diluidas (que requie-
ren de un menor porcentaje de derechos voto para su control) en nuestro estudio adoptamos un
umbral minimo del 5%. Adicionalmente, para considerar a un accionista de control como tal
requerimos que esté representado en el consejo de administraciéon de la sociedad. Intentamos de

8 Los registros de propiedad oficiales publicados por la CNMV no fueron considerados primera fuente de informacion en

orden de preferencia debido a que detectamos numerosos errores y omisiones en los mismos.
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esta manera discernir entre los accionistas que ostentan participaciones con fines especulativos
y de inversion, de los accionistas que mantienen inversiones con fines de control. En el caso de las
entidades bancarias esta apreciacion es especialmente relevante al participar en su accionariado
numerosos fondos y bancos de inversion que, sin embargo, no suelen tener presencia en el consejo
de administracion.

Una vez construidas las cadenas de control, identificamos al altimo propietario y clasificamos
los bancos en funcion de su naturaleza en los siguientes tipos (véase tabla 1 del anexo): (1) banco
sin accionista de control: si no existe ultimo propietario; (2) de propiedad familiar: si existe ultimo
accionista controlador y se trata de un individuo o familia; (3) de propiedad publica: si el Gltimo
propietario es una administracion publica; (4) banco de propiedad dispersa: si el ultimo propietario
es un banco sin accionistas de control; (5) cajas de ahorros: si el Gltimo propietario es una caja de
ahorros; (6) cooperativas y mutualidades: si el ultimo accionista es una cooperativa o una entidad
mutualista; (7) sindicatura de accionistas: si el Gltimo accionista es una sindicatura conformada por
accionistas de distinta naturaleza e inscrita como tal en el registro correspondiente; (8) entidad no
financiera de propiedad dispersa: si el ultimo propietario es una empresa sin accionistas de control;
(9) miscelaneo: si el ultimo accionista no pertenece a ninguna de las categorias anteriores (fundacio-
nes, empleados, directivos, etc).

Un ejemplo: Banco de Finanzas e Inversiones:

Para ilustrar de manera practica la metodologia de cadenas proponemos a continuacion el calcu-
lo de los derechos de cash flow y de control del Banco de Finanzas e Inversiones S.A., un pequefio
banco espafiol perteneciente a nuestra muestra (véase grafico 4). Si consideramos en dicho banco
solo los accionistas inmediatos o de primer nivel, concluiremos que el banco tiene dos propietarios:
Fibanc Inversiones S.A. con el 81,2% del capital y Banca Mediolanum con el 18,75%. Pero si con-
tinuamos el analisis podemos observar que la empresa Fibanc Inversiones es propiedad al 100% de
Banca Mediolanum S.p.A. (directamente e indirectamente a través de la empresa Tanami, S.A.).
Descendiendo atin mas por la cadena averiguamos que Mediolanum S.p.A. es la empresa que osten-
ta el 100% del capital de Banca Mediolanum. Y, culminado la cadena, encontramos que Doris Group
y Fininvest Group —propiedad de la familia Doris y de la familia Berlusconi respectivamente—, con-
trolan conjuntamente y mediante pacto de accionistas (de naturaleza familiar) el 72,28% del capital
de Mediolanum S.p.A. Por tanto, podemos concluir que las familias Doris y Berlusconi son los accio-
nistas ultimos del Banco de Finanzas e Inversiones.
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GRAFICO 4.

BANCO DE FINANZAS E INVERSIONES, S.A.
2004

FIBANC INVERSIONES, S.A.
Memoria B. FIBANC 2004
D (81,244%)

| 18,756%

TANAMI, S.A. BANCA MEDIOLANUM S.p.A.
Memoria FIBANC 2004 100% Memoria FIBANC 2004
D (3,92%) D (96,08%)

MEDIOLANUM S.p.A.
Memoria MEDIOLANUM 2004
D (100%)

NOVIEMBRE 2004

ﬁ PACTO DE ESTABILIDAD h

DORIS GROUP FININVEST GROUP
Datos Web 2004 Datos Web 2004
D (37,03%) D (35,25%)
FAMILIA DORIS FAMILIA BERLUSCONI
D (100%) D (96%)

FUENTE: Elaboracion propia.

Para calcular los derechos de voto y de cash flow que ostentan conjuntamente ambas familias sobre
el Banco de Finanzas e Inversiones es preciso identificar previamente el nimero de cadenas a través de
las cuales ejercen dicho control. En nuestro caso diferenciamos dos: la primera sigue el recorrido familias
Doris y Berlusconi — Mediolanum S.p.A. — Banca Mediolanum — Banco de Finanzas e Inversiones,
la segunda cadena de control esta conformada por el recorrido familias Doris y Berlusconi — Mediola-
num S.p.A. — Banca Mediolanum — Fibanc Inversiones — Banco de Finanzas e Inversiones.

La literatura financiera en la que se enmarca esta metodologia establece que los derechos de
cash flow se calculan como el producto de los porcentajes de propiedad a lo largo de la cadena de
control. En nuestro caso, la cuantia total de derechos de cash flow en manos de las dos familias ascien-
de a 70,87%, esto es, el fruto de la suma del producto de las participaciones de propiedad de la cade-
na 1 [13,29% (70,87% x 100% x 18,756%)] y de la cadena 2 {57,57% [70,87% x 100% x (96,08% +
(100% x 3,92%)) x 81,244%]}. En términos mas sencillos, si el Banco de Finanzas e Inversiones
repartiera dividendos, las familias Doris y Berlusconi se harian con el 70,87% de los mismos.

Por su parte, los derechos de control de ambas familias ascienden conjuntamente al 100%. Las
familias controlan las dos empresas que directamente poseen al Banco de Finanzas e Inversiones S.A.
y sus derechos de control se calculan como la suma de 81,24% y el 18,76% que coinciden con los por-
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centajes del primer eslabon de la cadena. Aunque parezca un contrasentido esta manera de computar
los derechos de control recibe la denominacion de principio del ultimo eslabon (LA PORTA et al., 1999;
2002; LAEVEN y LEVINE, 2005; CAPRIO et al., 2007). En definitiva, segiin la metodologia de cadenas de
propiedad podemos concluir que las familias Doris y Berlusconi son los accionistas ultimos del Banco
de Finanzas e Inversiones el cual controlan con unos derechos de voto del 100% (18,756% + 81,244%)
al tiempo que ostentan unos derechos de cash flow del 70,87% (13,29% + 57,57%).

4. MODELO, VARIABLES Y METODOLOGIA

Atendiendo a las hipotesis planteadas, el modelo empirico objeto de contrastacion puede expre-
sarse de la siguiente manera:

PERFORM,= B, + B, RSEPDI1, + B, C1; + p; FAMLY;, + B, ADMON; + Bs CF1;, + B,
EX2ACTA; + B, OCEAN;, + Bs PRESTAT, + B, PASFP;, + B,y LOGACT, + &

donde el subindice i identifica a la empresa, el subindice # indica el periodo y ¢, es la pertur-
bacion aleatoria.

Las variables independientes (RSEPD, C1, FAMLY, ADMON, CF1, EX2ACTA y OCEAN) y de
control utilizadas (PRESTAT, PASFPy LOGACT) han sido calculadas tal y como se recoge en la tabla 2.

TABLA 2. Definicion de variables.

Nombre ‘ Descripcion Autores

Hipotesis 1

Faccio, Lang y Young (2001)
Lins (2003)

Laeven y Levine (2005)

Yeh y Woidtke (2005)
Maury y Pajuste (2005) *

Cociente entre el porcentaje de derechos
de cash flow y el porcentaje de derechos
de control en manos del ultimo accionista
de control

RSEPDI ,,

Hipotesis 2
Claessens, Djankov, Fan y Lang (2002)

L Lins (2003)
C1 iiﬁiﬁg;de control en manos del ultimo Doidge, Karolyi, Lins, Miller y Stulz (2005)
Yeh y Woidtke (2005)
Caprio, Laeven y Levine (2007)
Hipotesis 3

Laeven y Levine (2005)

Variable dummy que toma valor uno sila | Maury y Pajuste (2005)

FAMLY ;, naturaleza del ultimo accionista es una | Barontini y Caprio (2006)
familia y cero en caso contrario Villalonga y Amit (2006)

Caprio, Laeven y Levine (2007)

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



PROPIEDAD, CONTROL Y RESULTADOS DE LOS BANCOS ESPANOLES Marcos Santamaria Mariscal

Variable dummy que toma valor uno si Micco, Panizza y Yafiez (2004)
la naturaleza del ultimo accionista es Bonin, Hasan y Wachtel (2005)

ADMON una administracion publica y cero en Berger, Clarke, Cull, Kappler y Udel (2005)
caso contrario Caprio, Laeven y Levine (2007)
Hipétesis 4
Claessens, Djankov, Fan y Lang (2002)
LLSV (2002)
CF1 Derechos de cash flow en manos del Maury y Pajuste (2005)
it ultimo accionista Laeven y Levine (2005)
Barontini y Caprio (2006)
Caprio, Laeven y Levine (2007)
Hipétesis 5
Variable dummy que toma valor 1 si solo Faccio, Lang y Young (2001) *
EX2ACTA , existe un unico accionista significativo Doidge, Karolyi, Lins, Miller y Stulz (2005)

(con mas del 5% de los derechos de Gutiérrez y Tribo (2004)*
control) y 0 en caso contrario Yeh y Woidtke (2005)

Indice de poder de voto Shapley-Milnor
(1978) del conjunto de accionistas
minoritarios para juegos ocednicos

OCEAN ; (oceanic  games). Su valor esta E;:f:ll:erﬁig?sg (2005)
comprendido entre 0 y 1. A mayor valor y
mayor poder de voto de los accionistas
minoritarios *.
Variables de Control
. . . Piy Timme (1993)
pRESTAT, | SO e s (197
y Bonin, Hasan y Wachtel (2005)
Pastor (1996)
PASFP Cociente entre el pasivo total y los Bonin, Hasan y Wachtel (2005) *
it fondos propios del banco Piy Timme (1993)
Das y Ghosh (2004)

Bonin, Hasan y Wachtel (2005)
Doidge, Karolyi, Lins, Miller y Stultz (2005)
Barontini y Caprio (2006)

LOGACT ;; | Logaritmo neperiano de los activos
totales del banco

*: El estudio utiliza la variable invertida.
+: El estudio utiliza el porcentaje del 10% de derechos de control.

%: Se considera accionista minoritario aquel que ostenta derechos de control inferiores al 5%.

El calculo de la variable dependiente (PERFORM) requiere, sin embargo, de una mayor aten-
cion ya que ha sido calculada de tres formas alternativas °. En primer lugar, siguiendo el estudio de
BERGER y MESTER (1997), hemos utilizado el cociente entre los costes totales y los activos totales de

9 La utilizacion de valores de mercado no fue posible dado que una gran parte de las entidades bancarias de la muestra no
cotizaban en Bolsa.
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la entidad (BERGER), tal que cuanto mayor es su valor, menor es la eficiencia del banco. En segun-
do lugar, hemos utilizado el cociente entre el beneficio neto y los activos totales de la entidad (ROA),
conocido habitualmente como Return On Assets (P1y TIMME, 1993; DAS y GHOSH, 2004; BARONTINI
y CAPRIO, 2006). En este caso, mayores valores de la variable ROA se corresponden con mayores
rentabilidades.

Y, finalmente, hemos introducido una tltima variable de performance (DEA) que aproxima la
eficiencia en costes del banco a través del calculo de una determinada funcion de costes estimada
mediante un método no paramétrico determinista denominado DEA (Data Envelopment Analysis)
utilizado ampliamente en numerosos estudios sobre banca (FERRIER y LOVELL, 1990; MAUDOS et al.,
2000). El resultado es la construccion de una frontera eficiente conformada por los bancos mas efi-
cientes en costes que toman el valor 1. Estos bancos establecen la referencia para el resto de entida-
des, cuya eficiencia es comparada y medida en relacion a la frontera creada. En este caso, mayores
valores de la variable (comprendida entre 0 y 1) indican mayores niveles de eficiencia. Nuestro estu-
dio sigue el trabajo de PASTOR (1996) para el calculo de dicha frontera '°.

En cuanto a la metodologia, nuestra base de datos combina observaciones de una misma empre-
sa en distintos momentos, conformando un panel de datos y, por consiguiente, las estimaciones se
han efectuado aplicando datos de panel con efectos dindmicos (ARELLANO y BOND, 1991). La esti-
macion a través del Método Generalizado de Momentos (GMM) cuenta con dos ventajas fundamen-
tales. En primer lugar, permite el adecuado tratamiento de la denominada heterogeneidad
inobservable constante que hace referencia a aquellas particularidades especificas de cada empresa
que se mantienen a lo largo del tiempo. Y, en segundo lugar, la metodologia GMM permite resolver
el problema de la endogeneidad, esto es, cuando algunas variables explicativas son a su vez explica-
das por la variable dependiente. La estimacion del modelo se ha llevado a cabo utilizando la meto-
dologia GMM en dos etapas con el paquete estadistico STATA 9.2.

5. RESULTADOS DEL ANALISIS DESCRIPTIVO

La tabla 3 muestra los accionistas tltimos de los bancos espafioles aplicando la metodologia
de cadenas de control. Una primera aproximacion a los datos expuestos permite apreciar que duran-
te el periodo de tiempo objeto de estudio, por término medio, aproximadamente el 97% de los bancos
espafioles ha tenido un accionista de control Gltimo. Estos resultados apoyan nuestra proposicion de
partida tal que, en los bancos espafioles, inmersos en una tradicion legal civilista, el problema de
gobierno latente entre, por un lado, el accionista de control y, por otro lado, los accionistas minori-
tarios y los depositantes, eclipsa al tradicional problema de gobierno entre accionistas y directivos.

10 Los inputs utilizados en nuestro estudio para calcular la eficiencia fueron el nimero de empleados (X1) y el activo inmo-

vilizado (X2). El precio del input trabajo se obtuvo como la ratio entre los gastos de personal y el niimero de empleados,
y el del factor capital, como el cociente entre los gastos generales y de amortizaciones divididos por el activo inmovili-
zado. Por su parte, los outputs considerados fueron el volumen de créditos concedidos por el banco (Y1), el total de depo-
sitos recibidos (Y2), el nimero de oficinas (Y3) y el total de fondos invertidos en valores de renta fija, variable, en
deuda del Estado asi como en depositos en bancos centrales (Y4).
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TABLA 3. Naturaleza del accionista ultimo.

N. Obs Porcentaje

Bancos sin accionista de control 19 3,26%
Bancos con accionista de control 564 96,74%
Total bancos 583 100,00%
Bancos con un segundo accionista de control 163 27,96%
Bancos cuyo accionista de control es un/una:
Banco de propiedad dispersa 106 18,18%
Familia 150 25,73%
Caja de ahorros 66 11,32%
Administracion publica 57 9,78%
Sindicatura de accionistas 65 11,15%
Cooperativa o mutualidad 60 10,29%
Empresa no financiera de propiedad dispersa 18 3,09%
Miscelaneo 42 7,20%

Bancos totales 583 100%

El analisis en detalle de los accionistas identificados a través de la metodologia de cadenas
de control permite apreciar la existencia de naturalezas muy diversas, si bien las familias asumen
el papel preponderante. Por término medio (datos agrupados), casi el 26% de los bancos espafio-
les tienen a una familia como accionista de control. Destacan a continuacion, en orden de impor-
tancia, las instituciones financieras, en concreto los bancos que tienen como accionista ultimo a
otro banco de propiedad dispersa (18%) y las cajas de ahorros (11%). Finalmente, con porcenta-
jes ligeramente inferiores, se encuentran las sindicaturas de accionistas (11%), las cooperativas
y mutualidades (10%), las administraciones publicas (10%) y, por Gltimo, las empresas no finan-
cieras de propiedad dispersa (3%).

Estos datos ponen de manifiesto la importancia en Espaiia de los bancos controlados por fami-
lias. Ademas, este resultado se sitiia en la misma linea que el obtenido por el estudio de CAPRIO et al.
(2007) quienes, para su muestra de entidades bancarias espafiolas, encuentran que el 40% tiene como
accionista de control a una familia. Asimismo, cabe destacar el papel significativo de las cajas de
ahorros como accionistas de control de bancos. Ello viene a ratificar la importancia que estas insti-
tuciones tienen en el sector bancario espafiol —en el que detentan en torno al 50% del mercado de
préstamos y depdsitos— operando no solo bajo su caracteristica forma juridica sino también como
sociedades anonimas bancarias.

La tabla 4 presenta los estadisticos descriptivos correspondientes a la acumulacion de dere-
chos de control y de cash flow del ultimo accionista, a la ratio de separacion entre ambos derechos
asi como al poder de voto de los accionistas minoritarios.
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TABLA 4. Estrucutura de propiedad y control.

C1 CF1 RSEPD1 OCEAN
Media 76,83% 45,39% 63,24% 0,11
Desviacion tipica 31,89% 39,77% 42.75% 0,23
Minimo 5,14% 0,06% 0,14% 0,00
Maximo 100,00% 100,00% 152,90% 0,92

Si examinamos los datos expuestos en la tabla, podemos observar que existe un alto grado de
concentracion de la propiedad. Mas del 45% de los derechos de cash flow de los bancos espafioles se
encuentra en manos de un accionista tltimo de control. La concentracion de los derechos de control
es alin mas elevada, aproximandose al 77%. Estos resultados a pesar de haber sido obtenidos utilizan-
do un umbral de derechos de control del 5%, proporcionan valores significativamente superiores a los
obtenidos por el estudio de CAPRIO et al. (2007) —un 17,9% para los derechos de cash flow y un 31,60%
para los derechos de control—. Esta elevada concentracion de derechos de control en manos del altimo
accionista se relaciona directamente tanto con la inexistencia de un segundo accionista significativo
en la mayor parte de los bancos (véase tabla 3), como con el reducido poder de voto correspondiente
a los accionistas minoritarios (medido a través de la variable OCEAN en la tabla 4).

Asimismo, la tabla 4 presenta los valores correspondientes al cociente entre los derechos de
cash flow y los derechos de control del Giltimo accionista. Dicha ratio ha sido utilizada en numerosos
estudios como una proxy del incentivo a expropiar. En este sentido, un mayor valor de la ratio se
corresponde con un menor nivel de incentivo a expropiar. En otras palabras, un valor del 100% para
esta ratio significaria que los derechos de control y de cash flow coinciden y, por tanto, no existiria
incentivo a expropiar derivado de la separacion de ambos derechos. Ello no implica, no obstante, la
inexistencia de incentivo a expropiar por parte del accionista de control; tan solo que el incentivo es
menor para este cuando sus derechos de control coinciden con sus derechos de cash flow.

El gap entre los derechos de control y de cash flow antes aludido tiene su reflejo en una relativa-
mente baja ratio de separacion de derechos, que se sitiia en el 63%. Este valor no difiere excesivamente
del obtenido para la muestra de bancos espafioles por CAPRIO et al. (2007) establecido en un 56,6%. Por
tanto, en los bancos espafioles el problema de gobierno entre el accionista Gltimo y los accionistas mino-
ritarios y, por extension, los depositantes, se agrava como consecuencia de la existencia de una impor-
tante divergencia entre sus derechos de cash flow y sus derechos de control. Esta divergencia, fruto de
la utilizacion de estructuras piramidales, es consistente con la idea de que cuando la proteccion legal al
inversor es escasa, como ocurre en Espaiia, el incentivo a desviar recursos por parte del accionista Gltimo
es mayor (ALMEIDA y WOLFENZON, 2005). Todo ello nos permite aventurar la existencia de un alto ries-
go de extraccion de beneficios privados por parte del accionista tltimo que tendra su reflejo, entre otras
variables financieras, en una menor rentabilidad y eficiencia de la entidad.

Como informacion adicional, la tabla 2 del anexo muestra los estadisticos descriptivos de las
variables dependientes que miden la rentabilidad y eficiencia bancarias asi como de las variables de
control incluidas en el modelo a contrastar.
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6. RESULTADOS DEL ANALISIS EXPLICATIVO

Con el animo de controlar la existencia de posibles problemas de multicolinealidad presenta-
mos en la tabla 3 del anexo la matriz de correlaciones de las variables del modelo asi como los resul-
tados del test de multicolinealidad VIF (Variance Inflation Factor) correspondiente a las variables
independientes. Este test indica el grado en que cada variable independiente es explicada por otras
variables independientes y su interpretacion es tal que valores cercanos a la unidad se asocian a un
bajo indice de multicolinealidad (HAIR et al., 2001). Como podemos apreciar, el valor medio del test
para el modelo global se sittia en un 4,67 sefialando la existencia de un problema de multicolineali-
dad. Centrandonos en los valores individuales del test para cada variable, apreciamos que el proble-
ma (VIF mayor de dos) se establece entre las variables C1, RSEPD1, CF1, OCEAN y EX2ACTA.
Estas tres Glltimas presentan unos coeficientes de correlacion respecto a la variable C1 del 43%, —-83%
y —64%, respectivamente. Por su parte, la correlacion entre la variable CF1 y RSEPDI es también
muy elevada al establecerse cerca del 73%. Esta es la razon por la que optamos por estimar dos mode-
los diferentes configurados a partir del modelo global presentado:

MODELO 1

PERFORM,= B, + B, RSEPD1, + B, C1;, + ; FAMLY, + B, ADMON, + BsPRESTAT, +
Bs PASFP, + B, LOGACT;, + g,

donde el subindice i identifica a la empresa, el subindice ¢ indica el periodo y ¢; es la pertur-
bacion aleatoria.

MODELO 2

PERFORM, = B, + B; CF1,,+ B, FAMLY, + p; ADMON;, + B, EX2ACTA,,+ ps OCEAN;, +
B PRESTAT, + B, PASFP, + Bs LOGACT;, + &,

donde el subindice i identifica a la empresa, el subindice ¢ indica el periodo y ¢; es la pertur-
bacion aleatoria.

El factor medio de inflacion de la varianza de cada modelo, que aparece expuesto igualmente
en la tabla 3 del anexo, se sitia ahora en 1,21 y 1,29 respectivamente, no encontrandose ningin valor
VIF individual mayor de 2.

Una vez especificados los modelos, presentamos en la tabla 5 los resultados de las estima-
ciones llevadas a cabo para las tres medidas de performance anteriormente definidas. En referencia
a la primera hipotesis, podemos apreciar como los coeficientes de la variable RSEPD1 son estadis-
ticamente significativos con las tres medidas de resultados utilizadas, 1o que confirma que una mayor
separacion entre los derechos de cash flow y de control del ultimo accionista afecta negativamente
a la performance de los bancos comerciales. En concreto, en la ecuacion con la variable dependien-
te BERGER el coeficiente negativo de la variable se interpreta tal que, mayores valores de la misma
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(es decir, menores diferencias entre ambos y, por ende, un menor incentivo a expropiar) se corres-
ponden con menores valores de la ratio BERGER (es decir, una mayor eficiencia del banco). Estos
resultados quedan igualmente corroborados en la estimacion para las variables dependientes DEA
y ROA, en donde el coeficiente positivo de la variable RSEPD1 se interpreta tal que mayores valo-
res de la misma (como ya aclaramos, menor incentivo a expropiar) se corresponden con mayores
valores de DEA y ROA (es decir, mayor eficiencia y rentabilidad del banco).

Las piramides de propiedad y las participaciones cruzadas proporcionan al accionista tltimo
unos derechos de control superiores a los que le corresponderian por su participacion en el capital
de la entidad. Ello incrementa, por tanto, su incentivo a extraer beneficios privados de control en
detrimento de los intereses del resto de aportantes de recursos financieros, lo que finalmente se
refleja en unos menores resultados de la entidad. Asi quedaria contrastada la primera de nuestras
hipotesis.

La variable asociada a los derechos de voto en manos del accionista ultimo también presenta
coeficientes significativos para las medidas de resultados, tal que cuanto mayor es el porcentaje de
derechos de voto en manos del accionista ultimo (C1), menor es su eficiencia (mayor ratio BERGER
y menores valores de DEA) y rentabilidad (menor ROA). De esta manera, también se contrasta la
segunda de nuestras hipotesis planteadas, esto es, que mayores derechos de control en manos del
accionista ultimo también son un incentivo a extraer beneficios privados lo que minora los resultados
del banco.

Por lo que respecta a las hipotesis relativas a la identidad del ltimo accionista (H3a y H3b)
los resultados no permiten aseverar que una familia o una administracion publica como accionistas
de control influyan sobre la rentabilidad y eficiencia del banco. En cuanto a la familia, si bien es
cierto que los coeficientes de la variable FAMLY son estadisticamente significativos para los mode-
los estimados con las variables dependientes BERGER y ROA. Sin embargo, cuando empleamos la
variable DEA esta significatividad no se mantiene. Analogamente, el coeficiente de la variable
ADMON toma significatividad cuando se contrasta empleando las variables ROA'Y DEA pero no
cuando la variable a explicar es la ratio BERGER de eficiencia en costes.

En cuanto a los derechos de cash flow del accionista ultimo podemos evidenciar que actian
como mecanismo de autocontrol al contrastarse un efecto positivo sobre los resultados del banco. A
medida que el accionista de control aumenta sus derechos de propiedad, asume un mayor porcentaje
del coste de las acciones que ¢l mismo toma, lo que no solo atentia su incentivo a expropiar, sino que
incrementa su incentivo a gestionar eficientemente el banco. Podemos concluir, por tanto, que estos
resultados contrastarian la cuarta hipdtesis planteada.

TABLA 5. Resultados de la estimacion del modelo.

Coeficientes y errores estandar (entre paréntesis) de la estimacion de las hipotesis mediante el procedimiento GMM
en dos etapas. BERGER es la ratio entre los costes totales y los activos totales del banco; DEA es la variable de eficiencia
calculada a través de una frontera eficiente; ROA es la ratio entre el beneficio neto y los activos totales del banco; RSEPD1
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es la ratio de derechos de cash flow entre derechos de control del ultimo accionista; C1 es el porcentaje de derechos de
control del tltimo accionista; ADMON es una variable dummy que toma valor 1 si el accionista ultimo es una administra-
cion publica y 0 en caso contrario; FAMLY es una variable dummy que toma valor 1 si el accionista ultimo es una familia
y 0 en caso contrario; CF1 es el porcentaje de derechos de cash flow del ultimo accionista; EX2ACTA es una variable
dummy que toma valor 1 si existe un segundo accionista con al menos un 5% de derechos de control y 0 en caso contrario;
OCEAN es el indice de poder de voto Shapley-Minor (1978) del conjunto de accionistas minoritarios para juegos ocedni-
cos; PRESTAT es la ratio de préstamos a clientes entre activos totales del banco; PASFP es la ratio del pasivo total entre
los fondos propios del banco; LOGACT es el logaritmo neperiano de los activos totales. El test de Wald proporciona el
contraste de la hipétesis de nulidad de todos los coeficientes salvo el término constante; AR1 es el test de autocorrelacion
de primer orden, Hy: ausencia de autocorrelacion de primer orden; AR2 es el test de autocorrelacion de segundo orden, H:
ausencia de autocorrelacion de segundo orden. El test de Hansen de sobreidentificacion de instrumentos sefiala la validez
de los mismos, Hy: los instrumentos no estan correlacionados con los residuos. *** Indica un nivel de confianza superior
al 99%, ** al 95% y * al 90%.

Variable BERGER DEA ROA
Modelo 1 Modelo 2 Modelo 1 Modelo 2 Modelo 1 Modelo 2
—0,020 - 0,157 ™ - 0,012 = -
RSEPD1
(0,003) (0,017) (0,001)
1 0,019 _ 0,244 * - —0,007 ** -
(0,003) (0,042) (0,002)
-0,000 —-0,001 0,029 " —0,025 * —-0,003 ** —0,003 ***
ADMON
(0,001) (0,001) (0,011) (0,014) (0,001) (0,001)
—0,005 ** —0,006 -0,025 —-0,049 0,002 0,000
FAMLY
(0,002) (0,001) (0,022) (0,032) (0,001) (0,001)
-0,016 ™ 0,086 - 0,009 **
CF1
(0,002) (0,022) (0,001)
—0,009 ** 0,033 * - 0,003 *
EX2ACTA
(0,001) (0,020) (0,001)
—0,025 0,288 - 0,026
OCEAN
(0,005) (0,082) (0,002)
—0,050 ** —0,042 ™ 0,022 0,193 0,025 0,035
PRESTAT
(0,005) (0,0006) (0,020) (0,042) (0,004) (0,004)
-0,001 ** -0,001 ** 0,002 0,001 0,001 0,001
PASFP
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
-0,002 -0,001 ™ 0,105 ™ 0,088 —0,003 ** —0,003 ***
LOGACT
(0,000) (0,001) (0,007) (0,006) (0,000) (0,000)
c 0,111 ™ 0,114 =~ —0,945 * —0,992 ** 0,024 0,008
ons
(0,009) (0,009) (0,122) (0,095) (0,007) (0,0006)
N. Obs.
(N. grupos) 564 (79) 564 (79) 559 (78) 559 (78) 564 (79) 564 (79)
ol
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R
Test Wald 624,91 247,96 327,52 67,32 132,71 91,50
(valor p) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
ARI1 2,58 2,53 ~1,05 ~1,36 ~1,68 ~1,90
(valor p) (0,010) (0,011) (0,293) (0,175) (0,092) (0,058)
AR2 0,37 0,61 0,24 0,00 1,10 1,08
(valor p) (0,708) (0,544) (0,808) (0,997) (0,273) (0,280)
Test Hansen 66,37 64,43 64,72 64,06 59,65 56,14
(valor p) (1,000) (1,000) (1,000) (1,000) (1,000) (1,000)

Las estimaciones asociadas a las variables de contestacion al accionista Gltimo también se pre-
sentan estadisticamente significativas. Asi, el hecho de que el accionista ultimo no sea el Ginico accio-
nista de control influye positivamente sobre la performance del banco. De esta manera, podemos
confirmar que la presencia de un segundo accionista ejerce una labor disciplinaria sobre las decisio-
nes del principal accionista, lo que finalmente repercute en una mayor eficiencia de la entidad.

En cuanto al grado de contestacion al tltimo accionista opuesto por los accionistas minoritarios
(HS5D), los resultados de nuestras estimaciones permiten corroborar una relacion directa con la perfor-
mance del banco, tal que cuanto mayor es su poder de voto, mayor es la rentabilidad y eficiencia de
la entidad.

Solo queda referir los resultados obtenidos respecto a las variables de control. En cuanto a la
variable PRESTAT, se contrasta que cuanto mas orientado esté el negocio del banco hacia la conce-
sion de préstamos y créditos, mayor es su rentabilidad y eficiencia. Por su parte, la variable PASFP
muestra igualmente unos coeficientes estadisticamente significativos tal que, a menor cuantia de
fondos propios, mayor apalancamiento del banco y, como consecuencia, mayores resultados. Final-
mente, los resultados respecto al tamafio del banco no son concluyentes. Si bien cuando la variable
a explicar es la eficiencia en costes (BERGER y DEA) contrastamos un efecto directo sobre la mis-
ma (a mayor tamafio, mayor eficiencia), cuando la variable dependiente es la rentabilidad economi-
ca del banco (ROA), el efecto evidenciado es, justamente, ¢l contrario (a mayor tamafio, menor
rentabilidad). Ello parece indicar que la consecucion de un mayor tamafio va asociado a reducciones
en los costes del banco en mayor medida que a incrementos en sus beneficios.

7. CONCLUSIONES

Nuestra primera conclusion gira en torno al problema de gobierno evidenciado en los bancos
espafioles. Un problema que, atendiendo a los resultados descritos, encuentra su leitmotiv en dos
cuestiones relacionadas con la asignacion de los derechos de propiedad: la elevada acumulacion de
derechos de control y la importante disparidad detectada entre los derechos de control y de cash flow
del accionista ultimo. Desde esta perspectiva, los resultados de nuestra investigacion empirica, por
una parte, delatan a la estructura de control como fuente de ineficiencia y ponen en tela de juicio la
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efectividad de los actuales mecanismos de gobierno en los bancos espafoles; y, por otra parte, pare-
cen entrar en contradiccion con las investigaciones que sefialan a nuestro sistema bancario como uno
de los mas eficientes del mundo.

En cuanto al tltimo aspecto resefiado, hemos de advertir que la contradiccion apuntada es tan
solo aparente. El hecho de que nuestro sistema bancario sea uno de los mas eficientes del mundo no
garantiza per se la inexistencia en el mismo de fuentes de ineficiencia. Y, atendiendo a los resultados
contrastados, la estructura de control seria una de esas fuentes.

Identificado asi el problema de gobierno de los bancos espafioles en su doble vertiente de acu-
mulacion de derechos de control y disparidad de estos con los derechos de propiedad, la solucion mas
inmediata al mismo pasaria por corregir dicha disparidad asi como por dispersar el control del banco.
Ambas medidas abogan de hecho por la alteracion de la estructura de propiedad y control del banco
y enlazan directamente con la evidencia encontrada en nuestro estudio acerca de la importancia de los
derechos de cash flow del accionista ultimo, la presencia de mas de un accionista de control y la exis-
tencia de accionistas minoritarios. Mas precisamente, mientras el incremento de derechos de cash flow
del accionista ultimo afecta principalmente a la minimizacion de la disparidad entre derechos, la con-
testacion al control por parte de un segundo accionista asi como la acumulacion de derechos de control
por parte de accionistas minoritarios atafien a la dispersion del control del banco.

Frente al problema de la disparidad de derechos, la preservacion de la regla «una accion, un
voto» no es una propuesta novedosa, aunque si controvertida. Para CUERVO (2002) la proteccion de
los derechos de los accionistas deberia centrarse en el cumplimiento de este principio como mejor
garantia para la consecucion de la eficiencia. Ello nos llevaria, en primera instancia, a recomendar
al regulador la supresion en los bancos espafoles de todos aquellos instrumentos que impliquen una
separacion de derechos, en especial las estructuras piramidales de control. Sin embargo, una medida
de estas caracteristicas careceria de efectividad en la practica. Ante esta tesitura, nuestra recomenda-
cion en segunda instancia incide en la necesidad de exigir una mayor transparencia informativa en
todo lo atinente a estas estructuras de control piramidales con el fin de facilitar la supervision por
parte no solo del regulador sino también de los restantes inversores privados.

En cuanto al segundo problema de ineficiencia detectado en los bancos espaiioles, esto es, la
existencia de un accionista con elevados derechos de control, la dispersion del control parece la solu-
cién mas directa, si bien su aplicacion es compleja. No solo porque, como ya hemos reiterado a lo
largo de esta investigacion, la estructura de propiedad y control de los bancos espafioles es una cues-
tién estructural que involucra factores como la tradicion legal del pais o el grado de proteccion y
salvaguarda de los derechos de propiedad; sino porque su articulacion solo podria llevarse a cabo a
través de una regulacion todavia mas restrictiva e intervencionista que debilitaria, aun en mayor
medida, la efectividad del mercado de control corporativo. Ademas, la apuesta por la dispersion del
control supone asumir implicitamente que el problema de gobierno de dimension vertical redunda
en menores costes de agencia, lo cual no deja de ser, a la luz del estado actual de la cuestion, una
afirmacion cuanto menos discutible.

La busqueda de soluciones al problema de la concentracion de derechos de control no es, pues,
una cuestion sencilla y, a nuestro juicio, deberia comenzar, no tanto por transformar la dimension del
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problema —de horizontal a vertical- como por minimizar sus efectos. Nuestra reflexion camina por
derroteros que enlazan directamente con el incremento en el grado de supervision de las actividades
de estas entidades asi como con la mejora en la efectividad de algunos mecanismos de gobierno como
el mercado de control corporativo, para intentar paliar el problema latente de expropiacion.

En este sentido compartimos la opinion de CAPRIO ef al. (2007), expresada asimismo en los
acuerdos de Basilea II, respecto a la necesidad de incentivar la supervision privada de las entidades
de crédito como primera medida para paliar los posibles comportamientos oportunistas. Sin embargo,
el ejercicio efectivo de este tipo de supervision requiere del cumplimiento de una condicion impres-
cindible a la que ya hemos hecho referencia anteriormente, transparencia informativa, y de una con-
dicion conveniente, un efectivo mercado de control corporativo. En cuanto a la transparencia
informativa, si bien hemos avanzado en los tiltimos afios con la obligatoriedad de publicar las memo-
rias anuales, los estatutos o el informe de gobierno corporativo esta deberia extenderse a la totalidad
de entidades bancarias y no solo a las que emiten valores en el mercado. Asimismo, en el marco de
esta mayor transparencia, el sector bancario deberia contar con un co6digo de buen gobierno adaptado
a las especiales caracteristicas de su negocio, esto es, con importantes externalidades econdémicas y
con los depositantes como principales aportantes de fondos. Dicho codigo deberia tener en cuenta que
el principal problema de gobierno de los bancos espafioles estriba en la existencia de un accionista
que posee elevados derechos de control. En este contexto, el objetivo pasaria por buscar o incentivar
un equilibrio entre la potestad del accionista mayoritario para ejercer el control y su responsabilidad
para con los restantes participes de la entidad, en especial depositantes y accionistas minoritarios.

Y respecto al mercado de control corporativo, pese a ser el mejor instrumento para garantizar
una supervision efectiva, parece que la renuncia al intervencionismo y la supresion de las restriccio-
nes que ahogan su libre funcionamiento plantea problemas de muy distinta indole. Pero cualesquie-
ra sean las reticencias ante el mercado de control corporativo, es innegable que su eficiencia es
consustancial tanto a la cotizacion como a la liquidez de las acciones de la entidad, magnitudes ambas
que dependen criticamente del ejercicio por parte del accionista ultimo de sus derechos de control.

En definitiva, las soluciones expuestas no son sencillas ni inicas, pero ello no debe ser una
excusa para eludir el problema de gobierno evidenciado en los bancos espaiioles, esto es, que la acu-
mulacion de derechos de control asi como la quiebra de la regla «una accion, un voto» por parte del
accionista ultimo inciden negativamente sobre su eficiencia y rentabilidad economica. A nuestro
entender, esta evidencia constituye la principal aportaciéon de la presente investigacion. Los resulta-
dos de nuestro estudio empirico descansan en la utilizacion de la metodologia de cadenas de control
para identificar al accionista tltimo de los bancos espafioles —esta seria nuestra segunda aportacion
al estado del arte—y arrojan luz sobre un aspecto del mismo que enlaza directamente con la recomen-
dacion del Comité de Supervision Bancaria de Basilea acerca de la necesidad de una mayor transpa-
rencia informativa en cuanto atafie a la estructura de propiedad de las entidades bancarias.

En el tintero quedan futuras investigaciones que esclarezcan los factores que configuraron las
estructuras de propiedad concentrada, evidenciadas en nuestro estudio; el papel de las familias como
propietarias de entidades financieras en Espafia y, en términos comparados, el que juegan en otros
entornos legales ¢ institucionales; asi como la influencia de la estructura de propiedad y control sobre
la politica de dividendos de los bancos.
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TABLA 2. Estadisticos descriptivos.

Variable N. Obs Media Mediana Desv. Est. Minimo Miximo
BERGER 583 0,053 0,049 0,023 0,006 0,163
DEA 578 0,439 0,417 0,343 0,005 1,000
ROA 583 0,006 0,006 0,015 0,093 0,053
RSEPD1 564 0,632 1,000 0,428 0,001 1,529
C1 564 0,768 0,985 0,319 0,051 1,000
CF1 564 0,454 0,292 0,398 0,001 1,000
OCEAN 564 0,112 0,000 0,258 0,000 0,924
PRESTAT 583 0,827 0,858 0,127 0,330 0,992
PASFP 583 14,907 13,098 10,781 1,030 102,618
LOGACT 583 14,120 14,053 1,841 9,161 19,248

TABLA 3. Tabla de correlaciones.

BERGER | DEA | ROA RESPD| C1 | CF1 |FAMLY | ADMON |EX2ACTA | OCEAN | PRESTAT | PASFP [LOGACT

BERGER 1,000
DEA 0,354 | 1,000
ROA 0,433 | 0,285 | 1,000

RSEPD1 -0,050 |-0,003|0,008 | 1,000

C1 0,150 |-0,226|-0,090|-0,231 | 1,000
CF1 0,064 |-0,152|-0,043| 0,725 | 0,432 | 1,000
FAMLY 0,018 |-0,017]-0,042| -0,096 |-0,142/-0,207 | 1,000

ADMON 0,034 | 0,022 |-0,067|-0,078 | 0,064 | 0,010 | —0,200 | 1,000
EX2ACTA | 0,195 | 0,083 | 0,068 | 0,208 |-0,637-0,258| —0,111 | —0,022 1,000
OCEAN -0,086 | 0,286 | 0,070 | 0,232 |-0,829/-0,340| 0,291 | —0,086 0,284 1,000
PRESTAT 0,241 | 0,035 0,301 | 0,137 0,258 | 0,036 | —0,342 | 0,085 0,039 | -0,315 | 1,000
PASFP 0,261 | 0,154 10,072 |-0,035| 0,146 | 0,055 | —0,037 | 0,119 -0,034 | -0,123 | 0,118 | 1,000

LOGACT -0213 | 0,590 | 0,072 | 0,127 |-0,193|-0,220| 0,047 | 0,075 0,029 0,305 | -0,099 | 0,345 | 1,000

VIF (media = 4,67) 9,580 |11,710/10,510| 1,390 | 1,080 2,770 | 5,730 | 1,250 | 1,270 | 1,440
VIF (Modelo 1) (media = 1,21) 1,240 | - | 1,140 | 1,240 | 1,070 - - 1,240 | 1,240 | 1,280
VIF (Modelo 2) (media = 1,29) - 1,250 - 1,370 | 1,060 1,210 - 1,240 | 1,260 | 1,390
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CONTABILIDAD DE 2007 (CASO PRACTICO)

(Consulta 2, BOICAC n.° 72 de enero de 2008)

JosE Luis ALVAREZ CARRIAZO
Profesor del CEF

EN este trabajo, se realiza un pormenorizado estudio de los apartados de las disposicio-
nes transitorias del Real Decreto 1514/2007, de 16 de diciembre, por el que se aprueba
el Plan General de Contabilidad. En particular, se aborda la problematica de las reglas
generales para la aplicacion de la nueva norma en los ejercicios que se inicien a partir
del 1 de enero de 2008.

Se sustenta en un supuesto practico en que se presentan unas cuentas cerradas a 31 de
diciembre de 2007 con el PGC de 1990 y que a 1 de enero de 2008 han de ser conver-
tidas al nuevo PGC aplicando la normativa anteriormente referida, lo cual se traduce
fundamentalmente en la reclasificacion de las cuentas a las nuevas denominaciones, asi
como al alta y baja de los activos y pasivos que exige la aplicacion de la nueva norma,
asi como el reconocimiento que tales efectos producen en el patrimonio neto.

Palabras clave: PGC 2007, transicion y apertura 2008.
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ENUNCIADO

La empresa «tMADERAS, SA» realiza una actividad comercial de venta de diversos tipos de
muebles.

Las cuentas y sus saldos, que han integrado el balance de final de ejercicio a 31 de diciembre
de 2008, ajustado al Plan General de Contabilidad (PGC) de 1990, aprobado por Real Decreto
1643/1990, de 20 de diciembre, son los siguientes:

ACTIVO
Numero Nombre Importe
190 Accionistas por desembolsos no exigidos 20.000
200 Gastos de constitucion 300
201 Gastos de primer establecimiento 700
202 Gastos de ampliacion de capital 1.000
217 Derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento financiero 20.000
(2817) Amort.izacién acumulada de derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento (4.000)
financiero

218 Otro inmovilizado inmaterial 500
220 Terrenos y bienes naturales 40.000
221 Construcciones 80.000
226 Mobiliario 15.000
227 Equipos para procesos de informacion 3.000
(282) Amortizacion acumulada del inmovilizado material (7.000)
(292) Provision por depreciacion del inmovilizado material (4.200)
253 Créditos a largo plazo por enajenacion de inmovilizado 16.000
198 Acciones propias en situaciones especiales 9.000
270 Gastos de formalizacion de deudas 1.500
272 Gastos por intereses diferidos 1.100
558 Accionistas por desembolsos exigidos 5.000
300 Muebles 10.800
430 Clientes 2.600
431 Clientes, efectos comerciales a cobrar 5.200
435 Clientes de dudoso cobro 1.000
(490) Provision para insolvencias de trafico (1.000)
450 Clientes a largo plazo 1.560
540 Inversiones financieras temporales en capital 12.000
541 Valores de renta fija a corto plazo 700
543 Créditos a corto plazo por enajenacion de inmovilizado 8.700
544 Créditos a corto plazo al personal 2.200
570 Caja, euros 840
572 BBVA c/c vista, euros 2.500
TOTAL DEL ACTIVO 245.000
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PASIVO

Numero Nombre Importe
100 Capital social 100.000
112 Reserva legal 12.000
115 Reservas para acciones propias 9.000
117 Reservas voluntarias 14.000
129 Pérdidas y ganancias 40.000
130 Subvenciones oficiales de capital 6.000
135 Ingresos por intereses diferidos 160
136 Diferencias positivas en moneda distinta del euro 300
170 Deudas a largo plazo con entidades de crédito 13.800
173 Proveedores de inmovilizado a largo plazo 3.000
178 Acreedores por arrendamiento financiero a largo plazo 12.900
400 Proveedores 10.500
401 Proveedores, efectos comerciales a pagar 7.000
479 Impuesto sobre beneficios diferido 1.540
520 Deudas a corto plazo con entidades de crédito 9.000
524 Efectos a pagar a corto plazo 1.600
528 Acreedores por arrendamiento a corto plazo 4.200
TOTAL DEL PASIVO 245.000

* Todos los importes de este caso practico estan expresados en unidades monetarias.

INFORMACION COMPLEMENTARIA AL BALANCE

1. Edificios (220, 221, 282 y 292).

La sociedad posee dos edificios, uno funcional, donde se localizan los diversos departamentos
de la empresa, y otro que tiene alquilado a una empresa de servicios.

Sus datos y valores contables son los siguientes:

Terreno edificio Construccion Terreno edificio Construccion
funcional edificio funcional alquilado edificio alquilado
Precio de adquisicion 28.000 50.000 12.000 30.000
Amortizacion acumulada (3.000) (1.500)
Provisiones (800) (600) (700) (900)
VALOR CONTABLE 19.000 35.000 9.500 28.000
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De acuerdo con estos datos, en el balance inicial figuran, en las cuentas expuestas a continua-
cion, los importes anteriores con la siguiente distribucion:

220. Terrenos y bienes naturales (28.000 + 12.000) .....ccecovevirieiieienieieeeee e, 40.000

221. Construcciones (50.000 + 30.000) ....coeevvirriiiirienieiiienieeeesee e 80.000

(282). Amortizacion acumulada del inmovilizado material [(3.000) + (1.500)] .......... (4.500)

(292). Provision por depreciacion del inmovilizado material [(800) + (600) +

F(700) F (900)] ettt ettt ettt (3.000)
112.500

En las cuentas 282 y 292 existen, ademas, otros importes correspondientes a algunos de los
restantes elementos del inmovilizado material.

2. Inversiones financieras (540).

Estan reflejadas en la cuenta:

540. Inversiones financieras temporales en capital ..........cccccevveviecieniiiieniiienieenens 12.000
Todas las acciones fueron adquiridas en mayo de 2007, a los siguientes precios:

CENAGAS, SA» (500 acciones @ 20 C/U) ...ceeveeeueuirereeieririreeieieeeeeieiesene e eeeeneeees 10.000

«IBERDROLA, SA» (200 acciones @ 10 C/U) ....cceeveiereeeriieririeieieeeeieeereee e 2.000
De acuerdo con la norma de registro y valoracion 9. Instrumentos financieros del PGC 2007,
las inversiones en acciones de ambas empresas se deben clasificar como activos financieros mante-

nidos para negociar, pues se han adquirido con el propésito de venderlas en el corto plazo.

El valor razonable (cotizacion es este caso) de las acciones al final del ejercicio de 2007 es el
siguiente:

«ENAGAS, SA»: 24 c/u.

«IBERDROLA, SA»: 8 c/u.

3. Inmovilizado inmaterial (218).

Dentro de la cuenta 218. Otro inmovilizado inmaterial (no prevista en el Plan de 1990) la
sociedad ha activado, al final de 2007 por 500, diferentes gastos e inversiones que ha realizado en
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un local utilizado por ella misma en régimen de alquiler, calificado como arrendamiento operativo,
y que es propiedad de otra empresa.

Este tratamiento contable se efectu6 al amparo de la Consulta numero 3 del BOICAC numero
44/diciembre 2000, por ajustarse la operacion a lo establecido en la misma.

4. Clientes a largo plazo (450).

El saldo de la cuenta 450. Clientes a largo plazo, que no figura expresamente en el cuadro de
cuentas del PGC de 1990, incluye 160 correspondientes a intereses no devengados compensados con
la cuenta /35. Ingresos por intereses diferidos.

5. Valores de renta fija (541).

La cuenta 541. Valores de renta fija a corto plazo recoge inversiones financieras convertibles
en efectivo, con un vencimiento de dos meses, que no tienen riesgos significativos de cambio de valor
y que forman parte de la politica de gestion normal de la empresa.

6. Subvencion (130).

La subvencion de capital, recogida en la cuenta /30. Subvenciones oficiales de capital, retine
todos los requisitos necesarios para su reconocimiento exigidos por la norma /8.“ Subvenciones,
donaciones y legados del PGC 2007.

El importe de la subvencion es el valor razonable del importe concedido e invertido en el inmo-
vilizado, concretamente en mobiliario, menos las correspondientes transferencias a los resultados de
cada ejercicio, en proporcion a la depreciacion experimentada durante el periodo por dicho activo.
Se han cumplido, ademas, todas las condiciones necesarias para su concesion.

7. Arrendamiento financiero (217, 272, 2817, 178, 528).

La cuenta 217. Derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento financiero recoge el valor
al contado de un elemento de transporte, un camion para reparto de muebles, objeto del correspon-
diente contrato, que retine todos los requisitos exigidos en la norma 8. “ Arrendamientos y otras ope-
raciones de naturaleza similar del PGC 2007 para su activacion.

Lacuenta 272. Gastos por intereses diferidos refleja los intereses no devengados por las deudas
del arrendamiento financiero.
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Del importe de 1.100 de los intereses diferidos corresponden 900 a los incluidos en la cuenta
178. Acreedores por arrendamiento financiero a largo plazo, y 200 a los incluidos en la cuenta 528.
Acreedores por arrendamiento financiero a corto plazo, de acuerdo con los correspondientes calculos
financieros efectuados (las cuentas 178 y 528 no figuraban expresamente en el Plan de 1990).

La cuenta 2817. Amortizacion acumulada de derechos sobre bienes en régimen de arrenda-
miento financiero recoge la amortizacion acumulada practicada en funcion de la vida til del ele-
mento de transporte.

Las diferencias entre la amortizacion contable y fiscal del inmovilizado inmaterial reflejado
en la cuenta 217, correspondiente a los ejercicios transcurridos, estan recogidas en la cuenta 479.
Impuesto sobre beneficios diferido.

NOTAS:

a) La empresa opta por valorar todos los elementos patrimoniales que deben incluirse en balan-
ce de apertura, conforme a los principios y normas vigentes con anterioridad a la entrada
en vigor de la Ley 16/2007, salvo los instrumentos financieros que deben valorarse por su
valor razonable (punto 2. de ese enunciado), de acuerdo con la disposicion transitoria pri-
mera.1, del Real Decreto 1524/2007, que aprueba el nuevo PGC.

b) Emplearemos, como contrapartida de los ajustes, una cuenta de reservas que crearemos
especialmente para ello: 116. Reserva por ajustes PGC 2007, enviando posteriormente su
saldo a reservas voluntarias (disp. trans. primera. 2 del citado Real Decreto).

¢) Supongamos que el tipo impositivo del Impuesto sobre Sociedades correspondiente a la
empresa es el general del 30%.

d) Los ejercicios contables de la sociedad coinciden con el afo natural, por lo que el primer
ejercicio que se inicia en 2008 lo hace con fecha 1 de enero.

SE PIDE:

1.° Asiento de apertura del ejercicio de 2008 de acuerdo con las cuentas del PGC de 1990.
2.° Reconocimiento de todos los activos y pasivos que exige el PGC de 2007.

3.° Baja de todos los activos y pasivos cuyo reconocimiento no esta permitido por el nuevo
PGC de 2007.

4.° Reclasificacion de los elementos patrimoniales en sintonia con las definiciones y los cri-
terios incluidos en el PGC de 2007.

5.° Balance de <MADERAS, SA» a 1 de enero de 2008 segtin el PGC de 2007.
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SOLUCION

1. ASIENTO DE APERTURA DEL EJERCICIO DE 2008 DE ACUERDO CON LAS CUEN-
TAS DEL PGC DE 1990 (segiin el balance a 31-12-2007).

01-01-20X8

20.000 Accionistas por desembolsos
no exigidos (190.90)

300 Gastos de constitucion (200.90)

700 Gastos de primer estableci-
miento (201.90)

1.000 Gastos de ampliacion de capital
(202.90)
20.000 Derechos sobre bienes en régi-

men de arrendamiento finan-
ciero (217.90)

500 Otro inmovilizado inmaterial
(218.90)
40.000 Terrenos y bienes naturales
(220.90)

80.000 Construcciones (221.90)
15.000 Mobiliario (226.90)

3.000 Equipos para procesos de infor-
macion (227.90)

16.000 Créditos a largo plazo por ena-
Jenacion de inmovilizado
(253.90)

9.000 Acciones propias en situaciones
especiales (198.90)

1.500 Gastos de formalizacion de
deudas (270.90)

1.100 Gastos por intereses diferidos
(272.90)

5.000 Accionistas por desembolsos
exigidos (558.90)

10.800 Muebles (300.90)
2.600 Clientes (430.90)
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5.200 Clientes, efectos comerciales a
cobrar (431.90)

1.000 Clientes de dudoso cobro

(435.90)

1.560 Clientes a largo plazo (450.90)

12.000 Inversiones financieras tempo-
rales en capital (540.90)
700 Valores de renta fija a corto

plazo (541.90)

8.700 Créditos a corto plazo por ena-
Jenacion de inmovilizado
(543.90)

2.200 Créditos a corto plazo al per-
sonal (544.90)

840 Caja, euros (570.90)
2.500 BBVA c/c vista, euros (572.90)

a Capital social (100.90) 100.000

a Reserva legal (112.90) 12.000

a Reservas para acciones propias 9.000
(115.90)

a Reservas voluntarias (117.90) 14.000
a Pérdidas y ganancias (129.90) 40.000

a Subvenciones oficiales de capital ~ 6.000

(130.90)

a Ingresos por intereses diferidos 160
(135.90)

a Diferencias positivas en moneda 300

distinta del euro (136.90)

a Deudas a largo plazo con entidades 13.800
de crédito (170.90)

a Proveedores de inmovilizado 3.000
a largo plazo (173.90)

a Acreedores por arrendamiento 12.900
financiero a largo plazo (178.90)

a Proveedores (400.90) 10.500

a Proveedores, efectos comerciales  7.000
a pagar (401.90)

a Impuesto sobre beneficios diferido 1.540
(479.90)
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a Deudas a corto plazo con entidades 9.000
de crédito (520.90)

a Efectos a pagar a corto plazo 1.600
(524.90)

a Acreedores por arrendamiento a  4.200
corto plazo (528.90)

a Amortizacion acumulada de 4.000
derechos sobre bienes en régimen
de arrendamiento financiero
(2817.90)

a Amortizacion acumulada del inmovi- 7.000
lizado material (282.90)

a Provision por depreciacion del 4.200
inmovilizado material (292.90)

a Provision para insolvencias de 1.000
trafico (490.90)

X

Con objeto de diferenciar las cuentas correspondientes al PGC de 1990 con las nuevas que han
surgido del PGC de 2007, hemos afiadido a las primeras los dos tltimos digitos del afio: 90. Todas
estas cuentas quedaran saldadas por los asientos que efectuaremos posteriormente; las afectadas por
los asientos de bajas, altas o reclasificaciones en el momento de efectuar las mismas, y el resto de
forma global mas tarde.

Las cuentas del PGC de 2007 figuraran subrayadas y en negrita.

Todos los siguientes asientos de reconocimiento, baja y reclasificacion, al igual que hicimos
en el asiento de apertura, deben efectuarse con fecha de 1 de enero de 2008.

2. RECONOCIMIENTO DE TODOS LOS ACTIVOS Y PASIVOS QUE EXIGE ELNUEVO
PGC DE 2007.

1. Reclasificacién y alta del efecto impositivo de la subvencion (apartado 6 del enunciado).

6.000 Subvenciones oficiales de
capital (130.90)

a Subvenciones oficiales de
capital (130) 6.000
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1.800 Subvenciones oficiales de
capital (130)
a Pasivos por diferencias temporarias 1.800
imponibles (479)

X

El importe de las subvenciones pendientes de imputar a pérdidas y ganancias, recogido
en la cuenta 130 por 6.000, por formar parte del patrimonio neto, debe figurar libre de impuestos,
por lo que extraemos de ellas el efecto impositivo correspondiente a los afios que quedan para impu-
tar las mismas al resultado, recogiéndolo en la cuenta 479. Pasivos por diferencias temporarias
disponibles (norma 13.¢ Impuesto sobre beneficios).

El efecto impositivo asciende a 1.800, que es el 30% de su importe de 6.000.

2. Reclasificacién, ajuste a valor razonable y alta del efecto impositivo de la cartera de inver-
siones en activos financieros mantenidos para negociar (apartado 2 del enunciado).

» Por la reclasificacion del importe inicial de la cuenta 540.

12.000 Inversiones financieras a corto

plazo en instrumentos de patri-
monio (540)

a Inversiones financieras tempo- 12.000
rales en capital (540.90)

» Por el ajuste a valor razonable y su efecto impositivo de las acciones de <ENAGAS, SA»:

Valor contable (500 acciones a 20 C/U) ....oeveeveeeerieeieriieienie e sie e 10.000
Valor razonable (500 acciones @ 24 /1) ....cceevveeeereeieniieieieeiesee e 12.000

Incremento de VALOr ......oovvviiiiiiiiiiie e 2.000

Efecto impositivo (30% 2.000).......cccccririririninenininieneeeeeeeeeeeeeeeaens 600

2.000 Inversiones financieras a corto

plazo en instrumentos de patri-
monio (540)
a Pasivos por diferencias tempo- 600
rarias imponibles (479)

a Reserva por ajustes PGC 2007 (116) 1.400

X
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* Por el ajuste a valor razonable y su efecto impositivo de la acciones de < BERDROLA SA»:

Valor contable (200 acciones @ 10 ¢/U) ..coocevvevieriieiiieiieeie e 2.000
Valor razonable (200 acciones @ 8 C/U) ..eccvevvevverieeieniieierieeiesee e 1.600
Reduccion de Valor .........ccooerieieieieieeee e 400
Efecto impositivo (309 400) ......ooouiiieieiieieeieeee e 120

120 Activos por diferencias tempo-
rarias deducibles (4740)

280 Reserva por ajustes PGC
2007 (116)
a Inversiones financieras a corto 400
plazo en instrumentos de patri-
monio (540)

X

De acuerdo con la norma 9. Instrumentos financieros, apartado 2.3.2, la categoria de activos
financieros mantenidos para negociar se valora posteriormente (al final de cada ejercicio) por su valor
razonable, deducido el efecto impositivo.

El PGC en su quinta parte al definir el grupo 5, y también el grupo 2, dice:

«c) Se desarrollaran las cuentas de cuatro o mas cifras que sean necesarias para diferenciar las
categorias en las que se hayan incluido los activos financieros y pasivos financieros de acuerdo con
lo establecido en las normas de registro valoracion.»

Podriamos haber creado la cuenta de cuatro cifras:

5403. Inversiones en instrumentos de patrimonio mantenidos para negociar, pero no lo hemos
hecho por simplicidad

Estas revalorizaciones que hemos efectuado de las acciones de la cartera de activos financieros
mantenidos para negociar deberia tener, en principio, como contrapartida, segiin la norma 9. “ Instru-
mentos financieros, 2.3.2., la cuenta de pérdidas y ganancias, con lo cual constituiria un ingreso con-
table y fiscal del ejercicio, y no se tendria que recoger aparte su efecto impositivo.

Sin embargo, hemos interpretado que esta ultima revalorizacion, en el caso presente, en el que se
trata de ajustar el balance de 31 de diciembre de 2007, debe tener como contrapartida la general de reser-
vas, que nosotros hemos recogido en la cuenta //6. Reserva por ajustes PGC. Ademas, hemos reflejado
el efecto impositivo en las cuentas: 479. Pasivos por diferencias temporarias imponibles, en el caso de
las acciones de «<ENAGAS, SA» que incrementaban su valor, y 4740. Activos por diferencias tempora-
rias deducibles en las acciones de «<IBERDROLA, SA» que reducian su valor, en espera de su imputa-
cion a la base imponible del impuesto sobre sociedades en el momento que fiscalmente corresponda.
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3. BAJA DE TODOS LOS ACTIVOS Y PASIVOS CUYO RECONOCIMIENTO NO ESTA
PERMITIDO POR EL PGC DE 2007

3. Baja de los gastos de establecimiento y de los de formalizacion de deudas y su efecto impositivo.

1.050 Activos por diferencias tempo-
rarias deducibles (479)

2.450 Reserva por ajustes PGC 2007

(116)

a Gastos de constitucion (200.90) 300

a Gastos de primer establecimiento 700
(201.90)

a Gastos de ampliacion de capital 1.000
(202.90)

a Gastos de formalizacion de 1.500
deudas (270.90)

X

Los gastos de establecimiento (cuentas 200, 201 y 202) y los de formalizacion de deudas (cuen-
ta 270) se eliminan, puesto que el PGC 2007 no los reconoce como activos, teniendo como contrapar-
tida la cuenta de reservas //6. Reserva por ajustes PGC 2007, que posteriormente se saldara con
reservas voluntarias.

Los gastos de formalizacion de deudas corresponden a deudas recogidas en el balance que,
segun la norma de registro y valoracion 9. Instrumentos financieros, apartado 3.1.1, del PGC 2007,
deben valorarse inicialmente por el valor razonable de la contraprestacion recibida, ajustado por los
gastos de la transaccion que le sean directamente atribuibles.

En principio, deberian haberse restado inicialmente los citados gastos de las deudas correspon-
dientes, efectuandose posteriormente los oportunos ajustes en las mismas.

No obstante, hemos optado por llevarlos a la cuenta 1/6. Reserva por ajustes PGC 2007, ya
que la empresa ha optado por mantener las valoraciones iniciales, motivo por el que no variamos el
importe de las deudas, ni las ajustamos al tipo de interés efectivo, que hubiera sido otra alternativa.

Todos los gastos eliminados, pese a no imputarse a pérdidas y ganancias, son fiscalmente dedu-
cibles, de acuerdo con la nueva redaccion, por la Ley 16/2007 (disp. adic. octava), del articulo 19 del
Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

Por el motivo sefialado activamos la cuenta 479. Activos por diferencias temporarias deduci-
bles, para su compensacion al final del ejercicio al establecer los asientos correspondientes al Impues-
to sobre Sociedades, por el 30% del importe de todos los gastos eliminados.

0,30 (300 + 700 + 1.000 + 1.500) = 1.050
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4. Baja de las diferencias positivas en moneda distinta del euro y su efecto impositivo.

300 Diferencias positivas en
moneda distinta del euro

(136.90)
a Pasivos por diferencias tempo- 90

rarias imponibles (479)
a Reserva por ajustes PGC 2007 (116) 210

X

La cuenta 136 no existe en el nuevo PGC porque las diferencias de cambio, tanto positivas
como negativas, producidas en el ajuste al final del ejercicio en las partidas monetarias valoradas en
moneda extranjera, se registran directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias, seglin establece
la norma /1.“ Moneda extranjera, en su aparatado 1.2.1.

Eliminamos, por tanto, la cuenta 136 teniendo como contrapartida la //6. Reserva por ajustes
PGC 2007, registrando el efecto impositivo que queda recogido en la cuenta 479, en espera de que
se realice la diferencia positiva y surja su tributacion.

5. Baja de las reservas para acciones propias.

9.000 Reservas para acciones propias

(115.90)
a Reserva por ajustes PGC 2007 (116) 9.000

X

La reserva para acciones propias (cuenta 115) ya no es obligatoria, pues estas acciones no
constituyen un activo, sino un patrimonio neto negativo, por lo que traspasamos el importe de
la misma a la cuenta /16. Reserva por ajustes PGC 2007.

6. Reclasificacion de los acreedores por arrendamiento financiero, baja y compensacion de los
gastos por intereses diferidos (apartado 7 del enunciado).

12.900 Acreedores por arrendamiento
financiero a largo plazo (178)

4.200 Acreedores por arrendamiento
financiero a corto plazo (528)

a Acreedores por arrendamiento 12.900
financiero a largo plazo (174)

a Acreedores por arrendamiento
financiero a corto plazo( 524) 4.200
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900 Acreedores por arrendamiento
financiero a largo plazo (174)

200 Acreedores por arrendamiento
financiero a corto plazo (524)

a Gastos por intereses diferidos 1.100
(272.90)

X

Los gastos por intereses diferidos (cuenta 272), relativos al arrendamiento financiero, se com-
pensan de las deudas recogidas en las cuentas de acreedores por arrendamiento financiero a corto
y largo plazo (nuevas cuentas 524 y 174).

Ya no deben figurar en el activo los intereses no devengados, y las deudas deben quedar por
su valor actual, coste amortizado, sin recoger, como antes, los intereses no devengados de acuerdo
con la norma 8.2 1.2.

7. Reclasificacion, baja y compensacion de los ingresos por intereses diferidos (apartado 4 del
enunciado).

1.560 Clientes a largo plazo (450)

a Clientes a largo plazo (450.90, 1.560
X
160 Ingresos por intereses diferidos
(135.90)
a Clientes a largo plazo (450, 160
X

Los ingresos por intereses diferidos (cuenta 135), relativos a los clientes a largo plazo, se com-
pensan de los créditos recogidos en la cuenta 450. Clientes a largo plazo, pues esta debe figurar por
el valor actual, coste amortizado, sin incluir los intereses no devengados, segun la norma 9.* 2.1.1.

4. RECLASIFICACION DE LOS ELEMENTOS PATRIMONIALES EN SINTONIA CON
LAS DEFINICIONES Y LOS CRITERIOS INCLUIDOS EN EL PGC.

8. Reclasificacion de las inversiones en un local en arrendamiento operativo (apartado 3 del
enunciado).

500 Otro inmovilizado material (219)
a Otro inmovilizado inmaterial (218.90) 500

X
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Los gastos realizados por la empresa en un local arrendado y utilizado por ella, registrados
en la cuenta 218. Otro inmovilizado inmaterial deben recogerse como inversiones en inmovilizado
material en el PGC 2007, seguin establece la norma de registro y valoracion 3.“ Normas particulares
sobre inmovilizado material, apartado h), por tratarse de un arrendamiento operativo y porque
suponemos que se cumplen todos los requisitos establecidos para su activacion.

9. Reclasificacion de los derechos sobre bienes en arrendamiento financiero y de su amortizacion
acumulada (apartado 7 del enunciado).

20.000 Elementos de transporte (218)

a Derechos sobre bienes en régimen  20.000
de arrendamiento financiero

(217.90)
X
4.000 Amortizacion acumulada de
derechos sobre bienes en régimen
de arrendamiento financiero
(2817.90)
a Amortizacion acumulada 4.000
del inmovilizado material (281
X

Los derechos sobre bienes en régimen de arrendamiento financiero, recogidos en la cuenta
217 de inmovilizado material, y su amortizacion acumulada reflejada en la cuenta 281, deben reclasi-
ficarse como inmovilizado material, de acuerdo con la norma 8. Arrendamientos y otras operacio-
nes de naturaleza similar, pues suponemos que cumplen todos los requisitos y condiciones
establecidos en la misma.

10. Reclasificacion de los terrenos (apartado 1 del enunciado).

28.000 Terrenos y bienes naturales (210)

12.000 Inversiones en terrenos y bienes
naturales (220)
a Terrenos y bienes naturales
(220.90) 40.000

Los terrenos y construcciones recogidos en las cuentas 220, 221, y sus correcciones valora-
tivas, cuentas 282 y 292, se reclasifican de acuerdo con las normas 2.* y 4.%, suponiendo que cumplen
todos los requisitos establecidos en las mismas.
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11. Reclasificacion de las construcciones (apartado 1 del enunciado).

50.000 Construcciones (211)

30.000 Inversiones en construcciones
(221)
a Construcciones (221.90) 80.000
X

12. Reclasificacion de las amortizaciones del inmovilizado material (apartado 1 del enunciado).

4.500 Amortizacion acumulada del
inmovilizado material (282.90)
a Amortizacion acumulada 3.000
del inmovilizado material (281)
a Amortizacion acumulada de las 1.500
inversiones inmobiliarias (282)

13. Reclasificacion de las provisiones del inmovilizado material (apartado 1 del enunciado).

3.000 Provision por depreciacion
del inmovilizado material (292.90)
DETERIORO DE VALOR DEL
INMOVILIZADO MATERIAL

a Deterioro de valor de los terrenos 800
bienes naturales (2910,

a Deterioro de valor de construc- 600
ciones (2911
DETERIORO DE VALOR DE LAS
INVERSIONES INMOBILIARIAS

a Deterioro de valor de los terrenos 700
bienes naturales (2920)

a Deterioro de valor de construc- 900

ciones (2921

14. Reclasificacion de los valores de renta fija de gran liquidez (apartado 5 del enunciado).

700 Inversiones a corto plazo de gran
liguidez (576)

a Valores de renta fija a corto
plazo (541.90) 700
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15. Traspaso de la cuenta 116. Reserva por ajustes PGC 2007 a Reservas voluntarias.

7.880 Reserva por ajustes PGC 2007
(116) (1.400—280—2.450+210 +

+9.000)
a Reservas voluntarias (113) 7.880

X

A continuacidn, vamos a saldar todas las cuentas del PGC 90 correspondientes al asiento
inicial de apertura que efectuamos al comienzo de la solucion del caso practico, que atin nos que-
dan abiertas por no haber sido afectadas por los anteriores asientos de alta, baja y reclasificacion
realizados.

Algunas de las cuentas cambian de nombre, de ntimero, o ambos a la vez, o simplemente eli-
minan sus dos ultimos digitos de 90 al ser traspasadas a las correspondientes cuentas del nuevo plan
contable.

Salvo los ajustes realizados, suponemos que el contenido e importe de las diversas partidas
recogidas en las cuentas del balance a 31 de diciembre de 2007, segin el PGC 90, es acorde con el
de las nuevas cuentas del PGC 2007.

Efectuaremos dos asientos: el primero para saldar las cuentas que presentan saldo deudor, y el
segundo para saldar las de saldo acreedor.

16. Traspaso de las restantes cuentas de saldo deudor del PGC 1990 a las correspondientes del
PGC 2007.

20.000 Socios por desembolsos no
exigidos (103)

15.000 Mobiliario (216)

3.000 Equipos para procesos de infor-
macion (217)

16.000 Créditos a largo plazo por ena-
jenacion de inmovilizado (253)

9.000 Acciones propias en situaciones
especiales (108)

5.000 Socios por desembolsos
exigidos (558)

10.800 Muebles (300)
2.600 Clientes (430)
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5.200 Clientes, efectos comerciales
a cobrar (431

1.000 Clientes de dudoso cobro (436)

8.700 Créditos a corto plazo por ena-
jenacion de inmovilizado (543)

2.200 Créditos a corto plazo al
personal (544)

840 Caja, euros (570)
2.500 BBVA c/c vista, euros (572)

a Accionistas por desembolsos 20.000
no exigidos (190.90)

a Mobiliario (226.90) 15.000

a Equipos para procesos de infor- 3.000
macion (227.90)

a Créditos a largo plazo por enajena- 16.000
cion de inmovilizado (253.90)

a Acciones propias en situaciones 9.000
especiales (198.90)

a Accionistas por desembolsos 5.000
exigidos (558.90)

a Muebles (300.90) 10.800

a Clientes (430.90) 2.600

a Clientes, efectos comerciales a 5.200
cobrar (431.90)

a Clientes de dudoso cobro (435.90)  1.000

a Creéditos a corto plazo por enaje- 8.700

nacion de inmovilizado (543.90)

a Créditos a corto plazo al personal ~ 2.200

(544.90)
a Caja, euros (570.90) 840
a BBVA c/c vista, euros (572.90) 2.500

17. Traspaso de las restantes cuentas de saldo acreedor del PGC 1990 a las correspondientes
del PGC 2007.

100.000 Capital social (100.90)
12.000 Reserva legal (112.90)
14.000 Reservas voluntarias (117.90)
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40.000 Pérdidas y ganancias (129.90)

13.800 Deudas a largo plazo con entidades
de crédito (170.90)

3.000 Proveedores de inmovilizado
a largo plazo (173.90)

10.500 Proveedores (400.90)

7.000 Proveedores, efectos comerciales
a pagar (401.90)

1.540 Impuesto sobre beneficios
diferido (479.90)

9.000 Deudas a corto plazo con

entidades de crédito (520.90)
1.600 Efectos a pagar a corto plazo

(524.90)
1.000 Provision para insolvencias de
trdfico (490.90)
a Capital social (100) 100.000
a Reserva legal (112) 12.000
a Reservas voluntarias (113) 14.000

a Resultado del ejercicio (129) 40.000

a Deudas a largo plazo con enti- 13.800
dades de crédito (170)

a Proveedores de inmovilizado 3.000
a largo plazo (173)

a Proveedores (400) 10.500

a Proveedores, efectos comerciales 7.000
apagar (401)

a Pasivos por diferencias tempo- 1.540
rarias imponibles (479)

a Deudas a corto plazo con 9.000
entidades de crédito (520)

a Efectos a pagar a corto plazo (525) 1.600
a Deterioro de valor de créditos 1.000

por operaciones comerciales (490)

Una vez efectuados todos los asientos anteriores, el balance de apertura que presenta «MADE-
RAS, SA» al comienzo del ejercicio 2008, ajustado al PGC de 2007, seria el siguiente.
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5. BALANCE DE «<MADERAS, SA» A 1 DE ENERO DE 2008 SEGUN EL PGC DE 2007

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE 160.470
II. Inmovilizado material 104.400
210. Terrenos y bienes naturales 28.000
211. Construcciones 50.000
216. Mobiliario 15.000
217. Equipos para procesos de informacion 3.000
218. Elementos de transporte 20.000
219. Otro inmovilizado material 500
(281). Amortizacion acumulada del inmovilizado material (9.500)
(291). Deterioro de valor del inmovilizado material (2.600)
III. Inversiones inmobiliarias 38.900
220. Inversiones en terrenos y bienes naturales 12.000
221. Inversiones en construcciones 30.000
(282). Amortizacion acumulada de las inversiones inmobiliarias (1.500)
2). Deterioro de valor de las inversiones inmobiliarias (1.600)
V. Inversiones financieras a largo plazo 16.000
253. Créditos a largo plazo por enajenacion de inmovilizado 16.000
VI. Activos por impuesto diferido 1.170
4740. Activos por diferencias temporarias deducibles 1.170
B) ACTIVO CORRIENTE 53.540
I1. Existencias 10.800
300. Muebles 10.800
I11. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 16.400
430. Clientes 2.600
431. Clientes, efectos comerciales a cobrar 5.200
450. Clientes a largo plazo 1.400
436. Clientes de dudoso cobro 1.000
(490). Deterioro de valor de créditos por operaciones comerciales (1.000)
544. Créditos a corto plazo al personal 2.200
558. Accionistas por desembolsos exigidos 5.000
V. Inversiones financieras a corto plazo 22.300
540. Inversiones financieras a corto plazo en instrumentos de patrimonio 13.600
543. Créditos a corto plazo por enajenacion de inmovilizado 8.700
VII. Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 4.040
570. Caja, euros 840
572. BBVA c/c, euros 2.500
576. Inversiones a corto plazo de gran liquidez 700
TOTAL ACTIVO (A + B) 214.010
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PATRIMONIO NETO Y PASIVO
A) PATRIMONIO NETO 149.080
A-1) FONDOS PROPIOS 144.880
I. Capital 80.000
1) Capital escriturado
100. Capital social 100.000
2) Capital no exigido
(103). Socios por desembolsos no exigidos (20.000)
I11. Reservas 33.880
112. Reserva legal 12.000
113. Reservas voluntarias (14.000 + 7.880) 21.880
IV. (Acciones o participaciones en patrimonio propias) (9.000)
(108). Acciones o participaciones propias en situaciones especiales (9.000)
VII. Resultado del ejercicio 40.000
129. Resultado del ejercicio (beneficio) 40.000
A-3) SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS 4.200
130. Subvenciones oficiales de capital 4.200
B) PASIVO NO CORRIENTE 32.830
I1. Deudas a largo plazo 28.800
170. Deudas a largo plazo con entidades de crédito 13.800
173. Proveedores de inmovilizado a largo plazo 3.000
174. Acreedores por arrendamiento financiero a largo plazo 12.000
IV. Pasivos por impuesto diferido 4.030
479. Pasivos por diferencias temporarias imponibles 4.030
C) PASIVO CORRIENTE 32.100
I11. Deudas a corto plazo 14.600
520. Deudas a corto plazo con entidades a crédito 9.000
524. Acreedores por arrendamiento financiero a corto plazo 4.000
525. Efectos a pagar a corto plazo 1.600
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 17.500
400. Proveedores 10.500
401. Proveedores, efectos comerciales a pagar 7.000
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO (A+ B + C) 214.010

En el modelo de balance no deben figurar ni los nimeros ni los nombres de las cuentas, sola-
mente los epigrafes (letras: A, B y C y numeros romanos: I a VII), por un importe neto de las amor-
tizaciones, del deterioro de valor y de los desembolsos pendientes. En la memoria se informara de

estas partidas de compensacion.
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Se ha mantenido la numeracion de los epigrafes que establece el modelo de balance, aunque
no sea correlativa, para un mejor seguimiento de los diversos apartados.

Los epigrafes en numeros romanos no se han desglosado en niimeros arabes por simplificacion
didactica.

En el balance figuran en letra negrita los nimeros y/o el nombre de las cuentas que han varia-
do respecto a los anteriores del PGC de 1990.

Finalmente, recordemos que, segun la disposicion transitoria cuarta del Real Decreto que
aprueba el nuevo PGC: Informacion a incluir en las cuentas anuales del primer ejercicio que se ini-
cie a partir de 1 de enero de 2008, en las cuentas anuales del ejercicio 2008 que se elaboren en los
primeros meses de 2009:

* No es obligatorio reflejar cifras comparativas del ejercicio anterior de 2007.

» Sereflejaran el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias incluidos en las cuentas anuales
del ejercicio anterior.

* En la memoria se creara un apartado con la denominacion: Aspectos derivados de la tran-
sicion a las nuevas normas contables.

En el citado apartado se incluird una explicacion de las principales diferencias entre los
criterios contables aplicados en el ejercicio anterior y los actuales, asi como la cuantifica-
cion del impacto que produce esta variacion de criterios contables en el patrimonio neto de
la empresa. En particular, se incluird una conciliacion referida a la fecha del balance de
apertura.
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CASO PRACTICO

SuUPUESTO DE CONTABILIDAD FINANCIERA

ENUNCIADO

El balance provisional de saldos de la sociedad «<ENERGIAS RENOVABLES, SA» a 31 de
diciembre de 2008 es el siguiente:

N.° Cuenta Saldo
100 Capital social 425.000
112 Reserva legal 8.000
113 Reserva voluntaria 5.000
133 Ajustes por valoracion en activos financieros disponibles para la venta 65
142 Provision para otras responsabilidades 5.000
170 Deudas a largo plazo con entidades de crédito 15.000
173 Proveedores de inmovilizado a largo plazo 7.000
174 Acreedores por arrendamiento financiero a largo plazo 14.301
177 Obligaciones y bonos 17.000
203 Propiedad industrial 25.000
206 Aplicaciones informaticas 5.000
210 Terrenos y bienes naturales 129.000
211 Construcciones 60.000
212 Instalaciones técnicas 35.000
213 Maquinaria 90.000
214 Utillaje 6.000
216 Mobiliario 12.000
217 Equipos para procesos de informacion 20.000
250 Inversiones financieras a largo plazo en instrumentos de patrimonio 10.000
251 Valores representativos de deuda a largo plazo 5.000
280 Amortizacion acumulada del inmovilizado intangible 2.000
281 Amortizacion acumulada de inmovilizado material 15.000
300 Mercaderias 75.000
400 Proveedores 40.000
401 Proveedores, efectos comerciales a pagar 15.000
430 Clientes 85.000
436 Clientes de dudoso cobro 5.000
465 Remuneraciones pendientes de pago 2.000
473 Hacienda Publica, retenciones y pagos a cuenta 4.000
4750 Hacienda Publica, acreedora por IVA 6.000
4751 Hacienda Publica, acreedora por retenciones practicadas 3.239
476 Organismos de la Seguridad Social, acreedores 6.000
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ol
479 Diferencias temporarias imponibles 3.535
490 Deterioro de valor de créditos por operaciones comerciales 4.000
520 Deudas a corto plazo con entidades de crédito 15.000
523 Proveedores de inmovilizado a corto plazo 12.000
524 Acreedores por arrendamiento financiero a corto plazo ?
527 Intereses a corto plazo de deudas con entidades de crédito 2.000
540 Inversiones financieras temporales en instrumentos de patrimonio 15.000
570 Caja, euros 31.300
572 Bancos e instituciones de crédito c/c vista, euros 50.000
600 Compras de mercaderias 100.000
609 Rappels por compras 5.000
622 Reparaciones y conservacion 7.700
624 Transportes 4.000
625 Primas de seguros 2.000
626 Servicios bancarios y similares 3.000
627 Publicidad, propaganda y relaciones publicas 10.000
628 Suministros 11.000
6301 Impuesto diferido 500
640 Sueldos y salarios 30.000
642 Seguridad Social a cargo de la empresa 9.000
6620 Intereses de deudas a largo plazo de arrendamiento financiero 1.941
665 Intereses por descuento de efectos 500
678 Gastos excepcionales 2.000
690 Pérdidas por deterioro de inmovilizado intangible 1.000
694 Pérdidas por deterioro de créditos comerciales 2.000
700 Ventas de mercaderias 212.000
709 Rappels sobre ventas 10.000
754 Ingresos por comisiones 1.000
759 Ingresos por servicios diversos 3.000
761 Ingresos de valores representativos de deuda 300
771 Beneficios procedentes del inmovilizado material 1.000
778 Ingresos excepcionales 4.000
83014 Impuestos diferidos por subvenciones oficiales de capital 3.500
835 Ingresos fiscales por deducciones y bonificaciones 500
940 Ingresos de subvenciones oficiales de capital 10.000

ESTAN PENDIENTES DE CONTABILIZAR LAS SIGUIENTES OPERACIONES A
31 DE DICIEMBRE DE 2008:

1. El 2 de enero de 2008, la empresa formalizé un contrato de arrendamiento financiero
(Anexo I) sobre una maquina cuyo precio al contado era de 20.000 u.m., comprometiéndose al
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pago de 36 cuotas mensuales de 649 u.m. al final de cada mes, y una cuota mas en el momento de
la opcion de compra. Esta pendiente de calcular el saldo de la cuenta 524. Acreedores por arren-
damiento financiero a corto plazo que figura en el balance anterior y los asientos que procedan al
31 de diciembre.

2. La amortizacion de los elementos del activo fijo se realiza linealmente. Todos los inmovi-
lizados han permanecido durante todo el ejercicio en la empresa y su valor residual es cero.

Cuentas Vida til (afios)
Propiedad industrial 10
Aplicaciones informaticas 10
Terrenos y bienes naturales No se amortizan
Construcciones 50

Instalaciones técnicas

Maquinaria

Utillaje

Mobiliario 10
Equipos para procesos de informacion 4

3. E1 2 de enero de 2008 la empresa recibid y contabilizé una subvencion oficial de capital no
reintegrable del Gobierno de Navarra para una construccion que figura en el balance. La construccion
entrd en funcionamiento el mismo dia 2 de enero de 2008.

4. Se ha considerado como firme la insolvencia de clientes, por importe de 1.000 u.m., que
habian sido clasificados como «Clientes de dudoso cobro» y cuyo importe habia sido objeto de
correccion valorativa por deterioro.

5. Las existencias finales de mercaderias en almacén, a 31 de diciembre de 2008, ascienden a
100.000 u.m.

6. Se ha detectado que mercaderias cuyo precio de adquisicion habia sido de 10.000 tienen un
valor neto realizable de 9.000 u.m.

7. Sobre las siguientes cuentas de activos financieros se sabe:

a) (250) Inversiones financieras a largo plazo en instrumentos de patrimonio: 100 acciones
de la sociedad «Tierras del Bierzo», que cotiza en Bolsa, adquiridas en 2007 a 99 cada accion
y que fueron clasificadas por la empresa como disponibles para la venta. A 31 de diciembre
de 2007 las acciones cotizaban a 100 y a 31 de diciembre 2008 a 103.

b) (251) Valores representativos de deuda a largo plazo: se trata de una letra del Tesoro, adqui-
rida el 1 de julio de 2008 y cuyo vencimiento es el 30 de junio de 2011. El nominal de la
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letra es de 3.000 y la empresa abond en el momento de la adquisicion 2.600. La empresa
piensa mantener este instrumento financiero hasta su vencimiento.

¢) (251) Valores representativos de deuda a largo plazo: 100 obligaciones de la sociedad «El
Resplandor» de 20 u.m. de valor nominal, que cotizan en Bolsa, adquiridas al 120% el 2 de
enero de 2008, que devengan un interés anual del 10% pagadero el 31 de diciembre de cada
aflo y cuyo vencimiento es el 31 de diciembre de 2014. En el momento de la adquisicion
fueron clasificadas por la empresa como mantenidas hasta su vencimiento. Las citadas obli-
gaciones cotizan a 31 de diciembre de 2008 al 115%.

d) (540) Inversiones financieras temporales en instrumentos de patrimonio: 750 acciones de
la sociedad «Texte», de 10 u.m. de valor nominal, que han sido adquiridas en noviembre de
2008 al cambio del 200%. A 31 de diciembre la cotizacion era del 195%. La sociedad cla-
sifico este activo financiero como mantenido para negociar.

8. La empresa emitié un empréstito el 1 de julio de 2008. Las caracteristicas de la emision eran
las siguientes: 1.000 obligaciones de 20 u.m. de valor nominal, con prima de emision del 10% y pri-
ma de reembolso del 10%. El tipo de interés anual es del 4% sobre el valor nominal, pagadero de
forma pospagable, el 30 de junio de cada afio. La fecha de amortizacion es el 30 de junio de 2014.
Los gastos de emision ascendieron a 1.000 u.m.

9. La sociedad debera satisfacer como consecuencia de la liquidacion del Impuesto sobre
Sociedades 8.000 u.m. Durante el presente ejercicio no se ha producido ninguna diferencia tem-
poraria deducible o imponible. Sin embargo, deducciones fiscales en el impuesto sobre sociedades,
por importe de 300 u.m., no han podido ser aplicadas en el presente ejercicio, pero se prevé su
compensacion en ejercicios proximos, al permitirlo la normativa fiscal.

El tipo impositivo del Impuesto sobre Sociedades es del 35% y no se espera que sufra varia-
ciones en los préximos afios.

SE PIDE:

Utilizando el nuevo Plan General de Contabilidad (RD 1514/2007):

» Contabilizacion de las operaciones pendientes.

» Elaborar el Estado de Ingresos y Gastos reconocidos que constituye la parte A) del Estado
de Cambios en el Patrimonio Neto (se adjunta en Anexo II el modelo oficial).
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ANEXO1

Arrendamiento Financiero

Coste Amortizado
Mensualidad Intereses Cuota | Amortizacion | Acumulado | Total afio
1 200 649 —449 19.551
2 195 649 —454 19.097
3 191 649 —458 18.638
4 186 649 -463 18.175
5 181 649 -468 17.708
6 177 649 —472 17.236
7 172 649 477 16.759
8 167 649 —482 16.277
9 162 649 —487 15.790
10 158 649 -491 15.299
11 153 649 -496 14.803
12 148 649 =501 14.301 5.699
13 143 649 -506 13.795
14 138 649 =511 13.284
15 133 649 =516 12.767
16 127 649 -522 12.246
17 122 649 -527 11.719
18 117 649 -532 11.187
19 112 649 -537 10.650
20 106 649 -543 10.107
21 101 649 -548 9.559
22 95 649 -554 9.005
23 90 649 -559 8.446
24 84 649 -565 7.881 6.420
25 79 649 =570 7.311
26 73 649 =576 6.735
27 67 649 -582 6.153
28 61 649 —588 5.565
29 56 649 -593 4.972
30 50 649 -599 4373
31 44 649 -605 3.768
32 38 649 -611 3.157
33 32 649 -617 2.540
34 25 649 -624 1.916
35 19 649 -630 1.286
36 13 649 -636 650 7.231
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ANEXO II

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos (ejercicio 2008)

A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias
B) Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

1. Por valoracion de activos y pasivos
1. Ingresos/gastos de activos financieros disponibles para la venta
2. Ingresos/gastos por pasivos a v. razonable con cambios en el patrimonio neto
3. Otros ingresos/gastos
I1. Por coberturas
1. Ingresos/gastos por coberturas de flujos de efectivo
2. Ingresos/gastos por cobertura de inversion neta en el extranjero
II1. Diferencias de conversion
IV. Subvenciones, donaciones y legados
V. Efecto impositivo

Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
+II+HI+1IV+YV)

C) Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

VL. Por valoracién de activos y pasivos

1. Ingresos/gastos de activos financieros disponibles para la venta
2. Ingresos/gastos por pasivos a v. razonable con cambios en el patrimonio neto
3. Otros ingresos/gastos
VILI. Por coberturas
1. Ingresos/gastos por coberturas de flujos de efectivo
2. Ingresos/gastos por cobertura de inversion neta en el extranjero
VIII. Diferencias de conversién
IX. Subvenciones, donaciones y legados

X. Efecto impositivo

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
(VI+ VII + VIII + IX + X)

D) TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A + B + C)
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SOLUCION

1. CONTABILIZACION DE LAS OPERACIONES PENDIENTES

En primer lugar, completaremos el balance de saldos que proporciona el enunciado, calculan-
do el saldo de la cuenta 524. Acreedores por arrendamiento financiero a corto plazo por diferencia
para cuadrar el balance.

N Cuentas deslz:(li(:)(;ses acsrile(:loosres
100 Capital social 425.000
112 Reserva legal 8.000
113 Reserva voluntaria 5.000
133 Ajustes por valoracion en activos financieros disponibles en venta 65
142 Provision para otras responsabilidades 5.000
170 Deudas a largo plazo con entidades de crédito 15.000
173 Proveedores de inmovilizado a largo plazo 7.000
174 Acreedores por arrendamiento financiero a largo plazo 14.301
177 Obligaciones y bonos 17.000
203 Propiedad industrial 25.000

206 Aplicaciones informaticas 5.000

210 Terrenos y bienes naturales 129.000

211 Construcciones 60.000

212 Instalaciones técnicas 35.000

213 Maquinaria 90.000

214 Utillaje 6.000

216 Mobiliario 12.000

217 Equipos para procesos de informacion 20.000

250 Inversiones financieras a largo plazo en instrumentos de patrimonio 10.000

251 Valores representativos de deuda a largo plazo 5.000

280 Amortizacion acumulada del inmovilizado intangible 2.000
281 Amortizacion acumulada de inmovilizado material 15.000
300 Mercaderias 75.000

400 Proveedores 40.000
401 Proveedores, efectos comerciales a pagar 15.000
430 Clientes 85.000

436 Clientes de dudoso cobro 5.000

465 Remuneraciones pendientes de pago 2.000
473 Hacienda Publica, retenciones y pagos a cuenta 4.000

476 Organismos de la Seguridad Social, acreedores 6.000

RV
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ol
4750 | Hacienda Publica, acreedora por IVA 6.000
4751 | Hacienda Publica, acreedora por retenciones practicadas 3.239
476 Organismos de la Seguridad Social, acreedores 6.000
479 Diferencias temporarias imponibles 3.535
490 | Deterioro de valor de créditos por operaciones comerciales 5.000
520 Deudas a corto plazo con entidades de crédito 15.000
523 Proveedores de inmovilizado a corto plazo 12.000
524 | Acreedores por arrendamiento financiero a corto plazo ?
527 Intereses a corto plazo de deudas con entidades de crédito 2.000
540 Inversiones financieras temporales en instrumentos de patrimonio 15.000
570 Caja, euros 31.300
572 Bancos e instituciones de crédito c/c vista, euros 50.000
600 Compras de mercaderias 100.000
609 Rappels por compras 5.000
622 Reparaciones y conservacion 7.700
624 Transportes 4.000
625 Primas de seguros 2.000
626 Servicios bancarios y similares 3.000
627 Publicidad, propaganda y relaciones publicas 10.000
628 Suministros 11.000
6301 | Impuesto diferido 500
640 Sueldos y salarios 30.000
642 Seguridad Social a cargo de la empresa 9.000
6620 | Intereses de deudas a largo plazo de arrendamiento financiero 1.941
665 Intereses por descuento de efectos 500
678 Gastos excepcionales 2.000
690 Pérdidas por deterioro de inmovilizado intangible 1.000
694 | Pérdidas por deterioro de créditos comerciales 2.000
700 | Ventas de mercaderias 212.000
709 Rappels sobre ventas 10.000
754 Ingresos por comisiones 1.000
759 Ingresos por servicios diversos 3.000
761 Ingresos de valores representativos de deuda 300
771 Beneficios procedentes del inmovilizado material 1.000
778 Ingresos excepcionales 4.000
83014 | Impuestos diferidos por subvenciones oficiales de capital 3.500
835 Ingresos fiscales por deducciones y bonificaciones 500
940 Ingresos de subvenciones oficiales de capital 10.000
Suma de saldos conocidos 860.441 859.940
Diferencia = saldo cuenta 524 501
Totales 860.441 860.441
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En el balance anterior hay tres cuentas que pueden ofrecer alguna duda respecto de la naturaleza
de su saldo, ya que pueden tenerlo tanto deudor como acreedor. Son la cuenta 6301. Impuesto diferi-
do, la cuenta 83014. Impuestos diferidos por subvenciones oficiales de capital y 1a cuenta 133. Ajustes
por valoracion en instrumentos financieros.

No obstante, si se considera la naturaleza de sus saldos tal y como se han consignado en el
balance anterior, el importe de la cuenta 524 coincide con la cifra que arroja el Anexo I para la cuo-
ta de diciembre. Ademas, de los datos del enunciado se deduce, para la cuenta 83014, su saldo deu-
dor, al estar asociada a la subvencion de capital recibida a principios de ailo, para la 6301 también
saldo deudor, generado como contrapartida de la cuenta 835 !y, por ultimo, para la 133, saldo acree-
dor [segun la informacion facilitada en el apartado 7 a) del enunciado].

1.1. Arrendamiento financiero.

Por el pago de la cuota de diciembre:

Cédigo Cuenta Debe Haber
524 Acreedores por arrendamiento financiero a corto plazo 501
6620 Intereses de deudas a largo plazo de arrendamiento financiero 148
572 Bancos e instituciones de crédito c/c vista, euros 649

Y por el traspaso a corto plazo de las 12 proximas cuotas, segun los datos del cuadro del Anexo I:

Codigo Cuenta Debe Haber
174 Acreedores por arrendamiento financiero a largo plazo 6.420
524 Acreedores por arrendamiento financiero a corto plazo 6.420

1.2. Amortizaciones.

Por las cuotas de amortizacion del afo:

Cuentas Vida qtil (afios) Base amortizable Cuota
Propiedad industrial 10 25.000 2.500
Aplicaciones informaticas 10 5.000 500
Terrenos y bienes naturales No se amortizan - -
s

I No obstante, no es frecuente que la cuenta 6301 surja a lo largo del aflo, siendo lo logico que aparezca en el calculo y

contabilizacion del impuesto al final de afio, en el proceso de regularizacion.
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Construcciones 50 60.000 1.200
Instalaciones técnicas 35.000 7.000
Maquinaria 90.000 10.000
Utillaje 6.000 1.000
Mobiliario 10 12.000 1.200
Equipos para procesos de informacion 4 20.000 5.000
Por el inmovilizado intangible:
Codigo Cuenta Debe Haber
680 Amortizacion del inmovilizado intangible 3.000
280 Amortizacion acumulada del inmovilizado intangible 3.000
Y por el inmovilizado material:
Codigo Cuenta Debe Haber
681 Amortizacion del inmovilizado material 25.400
281 Amortizacion acumulada del inmovilizado material 25.400

1.3. Subvencion oficial de capital.

Por el traspaso de la parte proporcional de la subvencién, de acuerdo con la amortizacion del
bien subvencionado (NRV 18.* - apartado 1.3.c), tendremos: 10.000 / 50 = 200.

Codigo

840
746

Cuenta

Transferencia de subvenciones oficiales de capital
Subvenciones de capital transferidas al resultado del ejercicio

Debe

200

Haber

200

Y por la reduccion en el pasivo por impuesto diferido previamente reconocido, ya que se vera
compensado en la liquidacion del impuesto corriente, al 35% de tipo impositivo:

Codigo Cuenta Debe Haber
479 Diferencias temporarias imponibles 70
83014 | Impuestos diferidos por subvenciones oficiales de capital 70
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1.4. Regularizacion de saldos de clientes insolventes.

Por la insolvencia definitiva de clientes de dudoso cobro:

Codigo Cuenta Debe Haber
650 Pérdidas de créditos comerciales incobrables 1.000
436 Clientes de dudoso cobro 1.000

Y como estos clientes fueron objeto de ajuste por deterioro por el sistema de seguimiento indi-
vidualizado, procede el siguiente asiento:

Cédigo Cuenta Debe Haber
490 Deterioro de valor de créditos por operaciones comerciales 1.000
794 Reversion del deterioro de créditos por operaciones comerciales 1.000

(Si se utilizara el sistema global, no se contabilizaria este asiento hasta final de ejercicio, por
la dotacion anual estimada).

1.5. Ajuste por el inventario final.

Para cargar al coste de ventas la existencia inicial en el almacén:

Codigo Cuenta Debe Haber
610 Variacion de existencias de mercaderias 75.000
300 Mercaderias 75.000

Y para dar entrada a la existencia final:

Cédigo Cuenta Debe Haber
300 Mercaderias 100.000
610 Variacion de existencias de mercaderias 100.000

1.6. Deterioro de valor en las existencias finales.

Por el deterioro de valor de las existencias finales, al ser su valor neto realizable inferior al
coste (NRV 10.? - apartado 2):
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Cédigo Cuenta Debe Haber
6931 Pérdidas por deterioro de mercaderias 1.000
390 Deterioro de valor de las mercaderias 1.000

1.7. Activos financieros.

Analizaremos cada categoria por separado, tal y como establece el enunciado.

a) Cartera de acciones disponibles para la venta.

Tal y como establece la NRV 9. - apartado 2.6.2, los cambios en el valor razonable en esta
categoria de activos deberan ser consignados en el Patrimonio Neto (en el subgrupo 13, como resul-
tado no realizado).

Codigo Cuenta Debe Haber
250 Inversiones financieras a largo plazo en instrumentos de patrimonio 300
900 Beneficios en activos financieros disponibles para la venta 300

Valor razonable (cotizacion al cierre de 2008): 100 acciones x 103 = 10.300.
Valor en libros: 10.000.

Plusvalia generada y no realizada: 300.

Conviene observar que las acciones clasificadas en esta categoria no figuran en el balance por
su coste de adquisicion, sino por su valor razonable.

Y por el efecto impositivo diferido asociado a la revalorizacion reconocida en el asiento ante-

rior:
Codigo Cuenta Debe Haber
83013 Impuestos diferidos por ajustes en valoracion en AFDV (*) 105
479 Diferencias temporarias imponibles 105

(*) AFDV = activos financieros disponibles para la venta.

No se hace necesaria ninguna correccion valorativa por deterioro.
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b) Letra del Tesoro mantenida hasta el vencimiento.

Tal y como establece la NRV 9.% - apartado 2.2.2, esta inversion debe valorarse, tras el alta
inicial, por su coste amortizado, calculado con el tipo de interés efectivo.

El tipo de interés efectivo se obtiene planteando la ecuacion de equivalencia financiera en el
origen de la operacion (o en cualquier otro momento del tiempo si se considera mas sencillo, ya que
al ser la capitalizacion compuesta un proceso estacionario se obtendra el mismo resultado):

2.600 (1 +i,)*=3.000 y de aqui i, = 4,8856%.
El coste amortizado de la inversion al cierre del ejercicio sera:

2.600 (1,048856)"” = 2.663, y el cambio en el coste amortizado es: 2.663 — 2.600 = 63.

Codigo Cuenta Debe Haber
251 Valores representativos de deuda a largo plazo 63
761 Ingresos de valores representativos de deuda (*) 63

(*) Se podria utilizar una subcuenta diferente para facilitar la elaboracion del Estado de Flujos de Efectivo, ya
que estos ingresos no suponen cobro.

Sobre la posibilidad de realizar un ajuste por deterioro al cierre, pueden verse los comentarios
expuestos en el apartado siguiente, pues son igualmente aplicables en este caso.

¢) Cartera de obligaciones mantenidas hasta el vencimiento.

Tal y como establece la NRV 9. - apartado 2.2.2, estas inversiones deben valorarse, igual que
en el caso anterior, por su coste amortizado.

Plantearemos la ecuacion de equivalencia financiera para obtener el tipo de interés efectivo.
2.400 =200 a g|;, +2.000 (1 +i,)® y de aqui i, = 6,69%.

Se puede observar como el interés efectivo es inferior al nominal, lo cual es logico, al ser el
valor de reembolso (se ha supuesto a la par, que es lo habitual, ya que no se indica otra cosa en el
enunciado) inferior al precio de adquisicion (120%).

Por el cobro de los intereses a 31 de diciembre (100 obligaciones x 20 nominales x 10%):

Codigo Cuenta Debe Haber
572 Bancos e instituciones de crédito c/c vista, euros 200
761 Ingresos de valores representativos de deuda 200
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Y por el cambio en el coste amortizado, segun los siguientes calculos:

» Coste amortizado al comienzo de afio: 100 x 20 x 120% = 2.400.
» Coste amortizado al final de afio: 2.400 x 1,0669 —200 = 2.361.

» Cambio en el coste amortizado durante al afio: 2.361— 2.400 = —39.
 Interés explicito: 200.

* Interés implicito: — 39 (disminucidn de valor de la inversion).

* Ingreso total devengado: 200 — 39 = 161.

Cédigo Cuenta Debe Haber
761 Ingresos de valores representativos de deuda (*) 39
251 Valores representativos de deuda a largo plazo 39

(*) Tal y como se coment6 antes, se podria utilizar aqui también una subcuenta diferente para facilitar la elabo-
racion del Estado de Flujos de Efectivo, al no suponer estos ingresos entrada de efectivo.

La disminucion de valor en el coste amortizado de la inversion para reducir este hasta el valor
de reembolso al vencimiento, se considera un menor ingreso financiero, no un gasto financiero.

Respecto de un posible ajuste por deterioro al cierre cabe sefialar que la NRV 9.2 en su apar-
tado 2.2.3, establece que para su célculo se utilizara el valor actual de los flujos de efectivo futuros
estimados y también es admisible y se puede emplear como criterio sustitutivo el valor de mercado
del instrumento, siempre y cuando este sea fiable. En este caso se dispone del valor de cotizacion,
pero el calculo de los flujos futuros es facil de realizar y no hay que olvidar que es el que propone la
normativa en primer lugar, siendo la cotizacion de caracter sustitutivo o subsidiario.

El valor actual de los flujos futuros sera: 200 & ;| 90, +2.000 (1,0669)7 =2.361.

Y el valor en libros es el coste amortizado al final del ejercicio, calculado anteriormente: 2.361.

Como era de esperar, ambas cifras coinciden (al no haber cambios en ninguno de los parame-
tros que intervienen en la ecuacion de equivalencia financiera con relacion a la que se utilizo en el
origen de la operacion). Por lo tanto, no es necesario realizar ningtin ajuste.

Es interesante observar que si se hubiera utilizado la cotizacion de los titulos al cierre que propor-

ciona el enunciado (115%), se hubiera obtenido una valoracion de 100 x 20 x 115% = 2.300 < 2.361,
por lo cual hubiera sido necesario realizar un ajuste por deterioro por un importe de 61.

No obstante, y puesto que la intencion de la empresa es mantener la inversion hasta el venci-
miento, los cambios en la cotizacion de los titulos no son relevantes (ceteris paribus), sin perjuicio
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de que, por razones de tipo practico, pueda admitirse su utilizacién como referencia para un ajuste
por deterioro.

d) Cartera de acciones a corto plazo mantenidas para negociar.

Tal y como establece la NRV 9. - apartado 2.3.2, los cambios en el valor razonable en esta
categoria de activos deberan ser consignados directamente en el resultado del ejercicio:

Codigo Cuenta Debe Haber
6630 Pérdidas de cartera de negociacion 375
540 Inversiones financieras temporales en instrumentos de patrimonio 375

No cabe hablar para este tipo de inversiones de posibles ajustes por deterioro, pues ya figuran
valoradas directamente por su valor razonable en todo momento.

1.8. Emision de empréstito.

De acuerdo con la NRV 9.7 - apartado 3.1.2, este pasivo financiero debe valorarse de acuerdo
con su coste amortizado, por lo que calcularemos el tipo de interés efectivo mediante una hoja de célcu-
lo Excel:

30 de junio de Flujos
2008 17.000
2009 - 800
2010 — 800
2011 — 800
2012 — 800
2013 — 800
2014 —22.800

Interés efectivo 8,65%

El interés efectivo es mayor que el nominal (4%), ya que el descuento de emision, los gastos
iniciales y la prima de reembolso encarecen considerablemente la operacion.

El coste amortizado al cierre de ejercicio sera: 17.000 (1,0865)”= 17.720.
El cambio en el coste amortizado en el periodo es: 17.720 — 17.000 = 720.
De este cambio, lo correspondiente al cupon anual (interés explicito), se consigna en cuenta

diferente de la que recoge la deuda, como suele ser lo habitual. El importe asciende a: 20.000 x 4% x
x Y5 =400.
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Coédigo Cuenta Debe Haber
66130 | Intereses de obligaciones a largo plazo 400
506 Intereses a corto plazo de empréstitos 400

Y por el cambio en el valor de la inversion por la carga financiera implicita devengada y no
pagada (contabilizada en cuenta distinta de la anterior, pues facilita la elaboracion del estado de flu-
jos de efectivo, posibilidad que también se comento para el caso de los ingresos, cuenta 761):

Codigo Cuenta Debe Haber
66131 Intereses implicitos de obligaciones a largo plazo 320
177 Obligaciones y bonos 320

Conviene tener presente que el cambio en el coste amortizado no es el resultado de aniadir el
coste implicito al valor de la inversion, ya que si se hiciera de esta forma, en el siguiente semestre
se obtendrian cifras incorrectas (sobre todo en los casos en que, como este, no coinciden los periodos
de devengo con el ejercicio contable). En el calculo del coste amortizado no se debe distinguir entre
coste explicito e implicito (unicamente en la contabilizacion), ya que el coste amortizado es un con-
cepto unico calculado con un tipo de interés unico (el tipo de interés efectivo), con independencia
de que se contabilicen los intereses en una cuenta u otra.

La valoracion por coste amortizado es un concepto financiero, no contable

En el siguiente semestre (hasta julio de 2009), el calculo correcto seria:
[17.000 x (1,0865)"*][(1,0865)” —1]= 750

Y no seria correcto:

(17.000 + 320) [(1,0865)* — 1] =734

o lo que es lo mismo:

[17.000 x (1,0865)"” —400] [(1,0865)” — 1] = 734, que tampoco seria correcto.

En los dos tltimos casos se ha separado la carga explicita, lo cual es un error, pues no esta
pagada. Lo inico que modifica la base de calculo para el coste amortizado es lo realmente pagado,
no lo devengado, ya sea explicito, implicito, devolucion del principal o gastos relacionados.

Son los flujos de efectivo lo que hay que tener presente, no lo devengado contablemente

Otro error muy frecuente es suponer que, puesto que el tipo de interés efectivo es del 8,65%
y el tipo nominal (o explicito) es del 4%, entonces el implicito debe ascender a la diferencia, esto es,
8,65% — 4% = 4,65%, y utilizar este Gltimo para imputar la carga financiera implicita.
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Hay que volver a recordar que el tipo de interés efectivo es unico y aplicable durante toda la
operacion (salvo en los casos de tipo de interés revisable periddicamente). No cabe hablar de un
interés implicito y otro explicito. Con este planteamiento erroneo, el calculo del interés implicito
serfa: 17.000 [(1,0465)” — 1]= 391, cifra que no coincide con la anterior (320).

1.9. Impuesto sobre el beneficio.

Por la liquidacion del impuesto corriente y calculo del pasivo por impuesto corriente corres-
pondiente:

Cédigo Cuenta Debe Haber
6300 Impuesto corriente 8.000 4.000
473 Hacienda Publica, retenciones y pagos a cuenta 4'000
4752 Hacienda Publica, acreedora por impuesto sobre sociedades '

Y por el alta de las deducciones pendientes de compensar (suponemos que se trata de deducciones
en la cuota), ya que tienen su origen en este ejercicio (siempre que el futuro ahorro en el pago de impues-
tos que suponen esté razonablemente asegurado, segun se establece en la NRV 13.7 - apartado 2.3):

Cédigo Cuenta Debe Haber
4742 Derechos por deducciones y bonificaciones pendientes de aplicar 300
6301 Impuesto diferido 300

Aunque en el supuesto que nos ocupa no sea necesario hacerlo, es conveniente recordar que
la forma de calculo correcta, al menos desde un punto de vista tedrico o conceptual, del impuesto
diferido (cuenta 6301) correspondiente al ejercicio, debe efectuarse por diferencia entre los saldos
iniciales y finales de las cuentas 474 y 479 en las que se recogen las diferencias temporarias con
repercusion en la carga fiscal futura.

1.10. Cierre de cuentas.

Al utilizar la empresa cuentas de los nuevos grupos 8 y 9, es aconsejable realizar el cierre de
estas de forma separada del de las cuentas de los grupos 6y 7.

a) Por el cierre de las cuentas de gestion acreedoras:

Codigo Cuenta Debe Haber
609 Rappels por compras 5.000
610 Variacion de existencias de mercaderias 25.000
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700 Ventas 212.000
746 Subvenciones de capital transferidas al resultado del ejercicio 200
754 Ingresos por comisiones 1.000
759 Ingresos por servicios diversos 3.000
761 Ingresos de valores representativos de deuda 524
771 Beneficios procedentes del inmovilizado material 1.000
778 Ingresos excepcionales 4.000
794 Reversion del deterioro de créditos por operaciones comerciales 1.000
129 Resultado del ejercicio 252.724

b) Por el cierre de las cuentas de gestion deudoras:

Codigo Cuenta Debe Haber
129 Resultado del ejercicio 233.984
600 Compras de mercaderias 100.000
622 Reparaciones y conservacion 7.700
624 Transportes 4.000
625 Primas de seguros 2.000
626 Servicios bancarios y similares 3.000
627 Publicidad, propaganda y relaciones publicas 10.000
628 Suministros 11.000
6300 Impuesto corriente 8.000
6301 Impuesto diferido 200
640 Sueldos y salarios 30.000
642 Seguridad Social a cargo de la empresa 9.000
650 Pérdidas de créditos comerciales incobrables 1.000

66130 | Intereses de obligaciones a largo plazo 400

66131 | Intereses implicitos de obligaciones a largo plazo 320
6620 Intereses de deudas a largo plazo de arrendamiento financiero 2.089
6630 Pérdidas de cartera de negociacion 375
665 Intereses por descuento de efectos 500
678 Gastos excepcionales 2.000
680 Amortizacion del inmovilizado intangible 3.000
681 Amortizacion del inmovilizado material 25.400
690 Pérdidas por deterioro de inmovilizado intangible 1.000
6931 Pérdidas por deterioro de mercaderias 1.000
694 Pérdidas por deterioro de créditos comerciales 2.000
709 Rappels sobre ventas 10.000
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Una vez determinado el resultado del ejercicio (saldo de la cuenta 129: 252.724 —233.984 =
= 18.740) mediante los dos asientos anteriores (aunque se podria haber hecho uno solo), se cerraran
a continuacion las cuentas de los grupos 8 y 9 mediante dos asientos. El motivo de hacerlo asi se debe
a que, a diferencia de las cuentas de los grupos 6 y 7 en que todas se cierran contra una inica cuenta,
la 129, las cuentas de los grupos 8 y 9 se cierran no contra una Unica cuenta, sino contra varias del
subgrupo 13, segun los casos.

¢) Por el cierre de las cuentas de los grupos 8 y 9 asociadas a las subvenciones oficiales de capital (este
asiento se podria haber realizado en dos, uno para saldar las cuentas deudoras y otro las acreedoras):

Caodigo Cuenta Debe Haber
940 Ingresos de subvenciones oficiales de capital 10.000
840 Transferencia de subvenciones oficiales de capital 200
83014 | Impuestos diferidos por subvenciones oficiales de capital 3.430
130 Subvenciones oficiales de capital 6.370

d) Por el cierre de las cuentas de los grupos 8 y 9 asociadas al ajuste en el valor razonable de los
AFDYV (este asiento también se podria haber realizado en dos, uno para saldar las cuentas deudoras
y otro las acreedoras):

Caodigo Cuenta Debe Haber
900 Beneficios en activos financieros disponibles para la venta 300
83013 | Impuestos diferidos por ajustes en valoracion en AFDV 105
133 Ajustes por valoracion en activos financieros disponibles venta 195

e) Por el diferimiento en la imputacion contable de las deducciones y bonificaciones consideradas
por la empresa > como periodificables:

Codigo Cuenta Debe Haber
835 Ingresos fiscales por deducciones y bonificaciones 500
137 Ingresos fiscales a distribuir en varios ejercicios 500

Asiento de cierre

Cédigo Cuenta Debe Haber
100 Capital social 425.000
112 Reserva legal 8.000
113 Reserva voluntaria 5.000

VA

Es importante observar que la periodificacion de este tipo de beneficios fiscales es consecuencia de la aplicacion de criterios
contables (correlacion de ingresos y gastos, de igual forma que las subvenciones), al margen totalmente de consideraciones de
tipo fiscal. Es la empresa la que decide periodificar, repartir o distribuir un ahorro fiscal entre varios ejercicios, no Hacienda.
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ol

129 Resultado del ejercicio 18.740

130 Subvenciones oficiales de capital 6.370

133 Ajustes por valoracion en instrumentos financieros 260

137 Ingresos fiscales a distribuir en varios ejercicios 500

142 Provision para otras responsabilidades 5.000

170 Deudas a largo plazo con entidades de crédito 15.000

173 Proveedores de inmovilizado a largo plazo 7.000

174 Acreedores por arrendamiento financiero a largo plazo 7.881

177 Obligaciones y bonos 17.320

280 Amortizacion acumulada del inmovilizado intangible 5.000

281 Amortizacion acumulada de inmovilizado material 40.400

390 Deterioro de valor de las mercaderias 1.000

400 Proveedores 40.000

401 Proveedores, efectos comerciales a pagar 15.000

465 Remuneraciones pendientes de pago 2.000
4750 Hacienda Publica, acreedora por IVA 6.000
4751 Hacienda Publica, acreedora por retenciones practicadas 3.239
4752 Hacienda Publica, acreedora por impuesto sobre sociedades 4.000

476 Organismos de la Seguridad Social, acreedores 6.000

479 Diferencias temporarias imponibles 3.570

490 Deterioro de valor de créditos por operaciones comerciales 4.000

506 Intereses a corto plazo de empréstitos 400

520 Deudas a corto plazo con entidades de crédito 15.000

523 Proveedores de inmovilizado a corto plazo 12.000

524 Acreedores por arrendamiento financiero a corto plazo 6.420

527 Intereses a corto plazo de deudas con entidades de crédito 2.000

203 Propiedad industrial 25.000
206 Aplicaciones informaticas 5.000
210 Terrenos y bienes naturales 129.000
211 Construcciones 60.000
212 Instalaciones técnicas 35.000
213 Magquinaria 90.000
214 Utillaje 6.000
216 Mobiliario 12.000
217 Equipos para procesos de informacion 20.000
250 Inversiones financieras a largo plazo en instrumentos de patrimonio 10.300
251 Valores representativos de deuda a largo plazo 5.024
300 Mercaderias 100.000
430 Clientes 85.000
436 Clientes de dudoso cobro 4.000
4742 Derechos por deducciones y bonificaciones pendientes de aplicar 300
540 Inversiones financieras temporales en instrumentos de patrimonio 14.625
570 Caja, euros 31.300
572 Bancos e instituciones de crédito c/c vista, euros 49.551
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2. ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS DEL ESTADO DE CAMBIOS EN
EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE

DICIEMBRE DE 2008

A efectos ilustrativos, podemos ver cual ha sido el cambio en el patrimonio neto en el ejercicio
a partir de los correspondientes epigrafes en los balances de situacion de principio y fin de ejercicio:

Balance de situacion 1-1-2008 Balance de situacion 31-12-2008
A) Patrimonio neto 438.065 A) Patrimonio neto 463.870
A.1) Fondos propios 438.000 A.1) Fondos propios 456.740
1. Capital 1. Capital
1. Capital escriturado 425.000 1. Capital escriturado 425.000
III. Reservas III. Reservas
1. Legal y estatutarias 8.000 1. Legal y estatutarias 8.000
2. Otras reservas 5.000 2. Otras reservas 5.000
VII. Resultado del ejercicio - VII. Resultado del ejercicio 18.740
A.2) Ajustes por cambio de valor 65 A.2) Ajustes por cambio de valor 760
1. Activos financieros disponibles I. Activos financieros disponibles
para la venta 65 para la venta 260
II1. Otros 500
A-3) Subvenciones recibidas - A-3) Subvenciones recibidas 6.370
Cambio en el patrimonio neto
en el ejercicio:
463.870 — 438.065 = 25.805
ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 2008
A) Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 18.740
B) Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto
L. Por valoracion de activos y pasivos
1. Ingresos de activos financieros disponibles para la venta 300
IV. Subvenciones 10.000
V. Efecto impositivo (3.105)
Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto (I +1IV +V) 7.195
C) Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
IX. Subvenciones (200)
X. Efecto impositivo 70
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias (IX + X)) (130)
D) TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A + B + C) 25.805
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Elusiones fiscales atipicas
Abraham CasTrRO MORENO
Atelier, Barcelona, 2008, 191 pégs.

Este nuevo libro de quien es profesor titular —y habilitado para el acceso al cuerpo de catedra-
ticos— de Derecho Penal de la Universidad Carlos III de Madrid, se ha estructurado en cuatro capi-
tulos a los que sigue una abundante referencia bibliografica. En aquellos se sigue una metodologia
comun que pasa por la exposicion preliminar de las posibles elusiones fiscales atipicas por ausencia
de tipo objetivo del delito de defraudacion tributaria (art. 305 del CP), que son tratadas a la luz de las
diferentes posiciones doctrinales y de la jurisprudencia recaida y, posteriormente, se produce la toma
de postura y argumentacion del autor sobre la omision de presentacion de la declaracion tributaria,
el fraude a la ley, las ganancias patrimoniales injustificadas e ilicitas y la prescripcion tributaria. La
inclusion de esta causa de atipicidad sobrevenida se justifica por la amplia polémica generada en
torno al diferente plazo existente en el &mbito tributario y en el penal.

Con relacion a la falta de presentacion de declaraciones, el trabajo arranca advirtiendo de las
discusiones producidas desde hace décadas sobre la admisibilidad o no de la comision por omision
del delito fiscal; cuestion que aparece expresamente contemplada ahora por el precepto penal, que
comienza con la indicacioén de «el que, por accion u omision, defraude a la Hacienda Publica...»
y que lleva al autor a plantearse el alcance del verbo «defraudar», condicionante inexorable de la
solucion que se postula después en relacion con la dindmica comitiva de dicho delito.

En su recorrido, el profesor CASTRO MORENO alude al simple impago del tributo, factor que no
produce, por si solo, la existencia del delito —tampoco habria infraccion administrativa sancionable,
desde luego, si la presentacion veraz de una declaracion no va seguida del pertinente ingreso de la
deuda tributaria—, como han venido a plantear casi todos los estudiosos. Lo contrario entrafaria,
pura y simplemente, admitir la prision por deudas, requiriendo el tipo penal un plus de desvalor en
la conducta que se pondria de manifiesto con la maquinacion o engafio culpable.

Después de la sistematizacion de las diferentes posiciones de los autores y sefialar el respaldo
que a las mismas se pueden encontrar en sentencias del propio Tribunal Supremo —asi, por ejemplo,
las SS de 12 de enero y 12 de mayo de 1986 suscriben la interpretacion que la doctrina mayoritaria
ha realizado sobre el elemento defraudatorio, mientras que la STS de 28 de noviembre de 2003 va
mas en la linea minoritaria que postula la interpretacion mas neutra y objetiva de dicho requisito—,
se examinan con detenimiento las variantes doctrinales, desde la negacion de la posibilidad de per-
petrar omisivamente la defraudacion tributaria, hasta la contraria que postularia la existencia del
delito siempre que se dé la ausencia de declaracion, y se realizan las oportunas matizaciones para
esclarecer la particular perspectiva de quienes se han asomado a esta cuestion.
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Cuando se trata de determinar el alcance concreto y requisitos bajo los que debe reconocerse
relevancia penal a la omision de declaracion fiscal, el autor deja expuesta su discrepancia con de-
terminadas tesis extraordinariamente amplias para con los comportamientos omisivos y razona los
motivos por los que se debe entender que la defraudacion «es algo mas que el simple incumplimien-
to de deberes formales tributarios de informacion y colaboracion con la Administracion tributariay.
De esta manera, el profesor CASTRO MORENO considera admisible la interpretacion que concede a la
omision de las declaraciones un &mbito minimo de aplicacion, sin que constituya, en ningun caso,
defraudacion tributaria por no darse el engafio requerido en la modalidad activa del delito y aunque
puedan reprocharse a esa opinion argumentos de justicia o equidad y de la entidad de lesion de bien
juridico. La especifica mencion que se hace de la omision en el precepto punitivo se referiria a datos
y operaciones relevantes en las declaraciones tributarias, en la linea de las falsedades contables se-
naladas en el articulo 310.1 c¢) del Codigo Penal.

El capitulo segundo comienza exponiendo las discrepancias que la doctrina y la jurispruden-
cia han mantenido sobre la viabilidad para que se entienda cometido el delito fiscal en operaciones
realizadas en fraude de ley tributaria. El autor parte de un concepto muy extendido de la figura y
repasa diversos supuestos a los que han prestado atencion tribunales ordinarios y econémico-admi-
nistrativos, asi como los autores tributaristas y penalistas, sefialando como caracteristica comun la
utilizacion de negocios juridicos andmalos por el sujeto, que incurriria asi en una distorsion o abuso
de las formas juridicas, al emplearlas con fines diferentes a los que son tipicos.

En la obra que comentamos se distinguen situaciones de fraude de ley tributaria con otras
caracteristicas de licitas economias de opcion y, también, se confrontan a supuestos de simulacion ne-
gocial. A juicio del autor, el contraste con estos ltimos suscita mayores dificultades, advirtiendo del
riesgo —que seria habitual en los informes que la Inspeccion de los tributos remite a las fiscalias— de
identificar el negocio juridico simulado con el supuesto de hecho regulado por la norma defraudada.

Como es sabido, una cercana sentencia del Tribunal Constitucional ha declarado que la utiliza-
cion del fraude de ley tributaria, para encajar directamente en un tipo penal un comportamiento que
no retine por si mismo los requisitos tipicos indispensables para ello, constituye analogia in malam
partem prohibida por el articulo 25.1 de la Constitucion (STC 120/2005, de 10 de mayo, fj 4.°, ma-
nejando argumentos de la STC 75/1984, de 27 de junio, fj 5.° y 6.°). El Tribunal razona que el delito
fiscal requiere que se produzca, ademas del resultado perjudicial para la recaudacion, el elemento
subjetivo caracteristico de toda defraudacion, esto es, un animo especifico de ocasionar el perjuicio
tipico mediante una accion u omision dolosa directamente encaminada a ello; elementos ambos que,
si bien encajan perfectamente con la presencia de un negocio simulado dirigido a ocultar el hecho im-
ponible, no se acompasan sin embargo con la figura del fraude de ley tributaria como medio comisivo
del referido delito (STC 120/2005, de 10 de mayo, fj 5.°, pudiendo verse también, complementando
la doctrina de la anterior, la STC 47/2006, de 13 de febrero, especialmente fj 3.° y 4.°, en un supuesto
enjuiciado por delito de defraudacion tributaria por negocios simulados y no por fraude de ley).

El profesor CASTRO MORENO destaca la incidencia de la interpretacion constitucional realiza-
da sobre la jurisprudencia penal que venia admitiendo la idoneidad tipica de los supuestos de fraude
de ley tributaria y aclara su posicion personal favorable a la atipicidad con argumentos de Derecho
Penal y otros asociados a la ausencia de sancién en el &mbito administrativo, por lo que «recurrir a
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la tutela per saltum aplicando el delito fiscal a conductas que ni tan siquiera alcanzan la gravedad
necesaria para revestir la categoria de ilicitos administrativos, seria contrario a los principios de
unidad y coherencia del ordenamiento, asi como a los de subsidiariedad, ultima ratio e intervencion
minima que rigen la intervencion del Derecho Penaly.

El siguiente capitulo se refiere por separado, y con mayor brevedad que los anteriores apar-
tados, a los incrementos no justificados de patrimonio y a la obtencion ilicita de rentas, advirtiendo,
no obstante, de la frecuente relacion que presentan ambas situaciones, aunque ello no pueda invertir,
como regla, la presuncion de inocencia que ha de observarse en el campo procesal penal. En las
paginas del libro se destaca la relevancia fiscal que tiene la utilizacion del método de estimacion
indirecta, como cauce para aflorar bases ocultadas, y también la que puede desempefiar en el campo
estrictamente criminal como formula de prueba de indicios que goza de respaldo jurisprudencial.

Por ultimo, se suscita la cuestion de la prescripcion tributaria como posible causa de atipicidad
sobrevenida, remontandose a la reduccion del plazo que introdujo la Ley de Derechos y Garantias de
los Contribuyentes y dando cuenta de la viva polémica planteada sobre los efectos que aquella deba
o no tener en el delito fiscal.

El autor se muestra contrario a las tesis que abogan por la atipicidad de la conducta tras la
prescripeion tributaria: «cuando se condena al sujeto por la defraudacion fiscal cometida, se hace por
lo que se hizo en su momento, sin que resulte por ello relevante el que, aios después de realizada la
conducta, ya no se esté lesionando el bien juridico protegido». Esta lesion, segun sefiala el profesor
CASTRO MORENO, «no se tiene por qué estar produciendo también el dia del juicio, ni afios después
de realizarse la conducta tipica, ni en este, ni en ninglin otro delito. La prescripcion de la infraccion,
no anula la lesion del bien juridico que en su momento si existio, igual que la prescripcion de un
homicidio no elimina la lesion producida sobre el bien juridico vida, aunque impide su persecucion
por razones de seguridad juridicay.

Asi las cosas, la obligacion de declarar de oficio la prescripcion, que pesa sobre la Administra-
cion, inicamente supone que esta no puede investigar los hechos, pero no incluyen la imposibilidad
de denunciarlos ante el Ministerio Fiscal o a la Autoridad Judicial. Al final se sugiere como solucion
la via de la regularizacion que ofrece el articulo 305.4 del Codigo, no para aplicarla automaticamente
en los casos de prescripcion —como algunos autores proponen sin tener en cuenta que la prescripcion
no representa un supuesto de regularizacion—, sino para que el sujeto declare y deshaga el fraude en
que incurrio, bastando incluso una regularizacion informal, pero que contenga la informacion nece-
saria para el afloramiento de los verdaderos datos que se ocultaron o falsearon, y sin que ello deba
suponer forzosamente la exigencia del pago total de la deuda inicialmente no ingresada.

Miguel Angel Martinez Lago
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Financiacion de infraestructuras publicas y estabilidad presupuestaria

Julio V. GonzALEz GARCIA
Tirant lo Blanch, Valencia, 2007, 245 pégs.

El tema elegido por el autor, profesor titular de Derecho Administrativo de la Universidad
Complutense de Madrid, hace referencia al creciente fendmeno de financiacion publico-privada para
la construccion de infraestructuras ante las limitaciones impuestas a nivel europeo y en Espafia por el
Pacto de Estabilidad y Crecimiento y nuestra legislacion sobre estabilidad presupuestaria. En la obra
se analiza el impacto que ello tiene sobre los modos de contratacion de las obras publicas a través
de tres figuras basicas: la concesion de obra publica, la constitucion de entidades instrumentales y el
arrendamiento operativo, constituyendo este Giltimo un instrumento atipico y que surge, precisamente,
como consecuencia del problema del computo contable de las operaciones de construccion de infraes-
tructuras, exteriorizando perfectamente el recurso a la ingenieria juridica en este &mbito.

El profesor GONZALEZ GARCIA pone de relieve el indudable impacto que tiene la estabilidad
presupuestaria sobre la contratacion administrativa y considera que las exigencias que provienen
de aquella estan conduciendo a las Administraciones Publicas a una carrera en aras de la «descon-
solidaciény, para lo cual recurren a una contabilidad de disefio, que guarda mucha proximidad con
métodos que se utilizan habitualmente por las empresas privadas. En efecto, como sefiala el autor,
«el corsé de la estabilidad presupuestaria ha hecho que los entes publicos tengan que recurrir a fi-
guras juridicas complejas, que en ocasiones resultan la consecuencia de cocteles de otras relaciones
juridicas tipicas, con actores diversos —publicos y privados— para lograr el efecto querido de que no
se consolide en el déficit publico, en la medida en que es el mecanismo que permitird mantener un
alto nivel de construccion de infraestructurasy.

El libro consta de cinco capitulos. En el primero se plantea el problema de cémo el principio
de estabilidad presupuestaria incide sobre el funcionamiento de los entes publicos en el caso para-
digmatico de la construccion de infraestructuras. Luego sigue, en el capitulo segundo, con el estudio
de los criterios contables para la incorporacion a las cuentas de la Administracion Publica del coste
de construccion de una infraestructura para, mas adelante, analizar los efectos contables de las tres
formas de construccion de infraestructuras como son la concesion de obra publica (capitulo tercero),
el arrendamiento operativo (capitulo cuarto) y las entidades instrumentales de las Administraciones
Publicas (capitulo quinto).

Al principio del trabajo, el autor reconoce la importancia de las infraestructuras como fac-
tor esencial para el crecimiento econémico y para la mejora de la competitividad de la economia
europea. De hecho, en las conclusiones del Consejo Europeo desarrollado en Bruselas, en marzo
de 2005, se sefialo en este sentido que «de forma general, las inversiones en infraestructuras fa-
voreceran el crecimiento e implicaran una mayor convergencia en los planos economico, social y
medioambiental. En el marco de la iniciativa de crecimiento y los programas de puesta en practica
inmediata, el Consejo Europeo destaca la importancia de la realizacion de los proyectos prioritarios
en materia de redes de transporte y de energia e invita a la Union y a los Estados miembros a que
prosigan sus esfuerzos de inversion y fomenten asociaciones entre los sectores publico y privadoy.
También se reflexiona sobre el hecho de que la estabilidad presupuestaria, a pesar de encontrarse
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fuera de la Ley de Contratos de las Administraciones Publicas, determina la actividad administrativa
en esta materia, condicionando las clausulas que se incluyen en los contratos, e incluso abriendo la
puerta a nuevas modalidades contractuales que no estan recogidas en la legislacion, impulsando y
retrayendo también la utilizacion de una figura en un momento dado.

A'lo largo del primer capitulo, descriptivo del marco de la estabilidad comunitaria, se observa
como Eurostat (oficina estadistica de la Comision Europea) ha ido delimitando los supuestos en que
una determinada operacion computa o no a efectos del déficit ptiblico, por aplicacion de los criterios
de contabilidad publica recogidos en el Sistema de Cuentas Nacionales y Regionales de la Comu-
nidad Europea [Reglamento (CE) 2223/96 del Consejo, de 25 de junio de 1996, conocido como
SEC-95] y como los entes publicos estan afinando los procedimientos, e incluso configurando otros
nuevos, para construir infraestructuras sin que tengan efectos negativos en el déficit ptblico, esto es,
no consolidando su coste a efectos del mismo.

El autor considera que al problema tradicional de la escasez de recursos se ha afiadido ahora
el de la estabilidad presupuestaria, que es, sin lugar a dudas, el factor que mas esta transformando
los sistemas tradicionales de construccion de obras publicas, en ocasiones sin una valoracion sufi-
ciente de la ponderacion entre los efectos del déficit y los costes afiadidos que pueden existir por
recurrir a mecanismos de colaboracion privada para eludir los limites comunitarios. En la actualidad
diversos son los procedimientos y las formas para afrontar la construccion de infraestructuras, pero
muchas de ellas parten de dicha participacion de los particulares. Eurostat ha fomentado el uso de
figuras complejas y la utilizacion de instrumentos que se separen de la fisonomia tradicional de los
contratos de obra. Bien se podria decir, incluso, que el organismo estadistico europeo premia una
buena utilizacion de la ingenieria financiera, de los trucos contables, de los recovecos que se abren
en el SEC-95, mediante la desconsolidacion de dichas operaciones en las cuentas de dicho Estado,
permitiendo mantener un alto nivel de inversion y una mejor prestacion de los servicios publicos.

En el segundo capitulo se estudia la doctrina de Eurostat sobre la consolidacion en las cuentas
de las Administraciones Publicas. El analisis se centra en los principios contables sobre la conta-
bilizacion de las operaciones de construccion de infraestructuras, elemento basico para el entendi-
miento de su efecto sobre la estabilidad presupuestaria. Dos son las principales razones por las que
el autor expone en este capitulo los principios basicos que Eurostat ha ido afirmando en aplicacion
del SEC-95: por un lado, el procedimiento de déficit excesivo que prevé el articulo 104 del Tratado
de Maastricht, que compone un contenido obligatorio desde el punto de vista econémico y presu-
puestario, sobre todo desde el momento en que el disefio y la ejecucion de la politica monetaria
corresponden al Banco Central Europeo y, por otro lado, el propio ordenamiento juridico espaifiol,
que ha hecho un llamamiento expreso a los criterios que se aprueben para disponer de un sistema de
cuentas armonizado en el ambito comunitario.

En la actualidad, como sostiene GONZALEZ GARCIiA, «para intentar eludir estos topes de
déficit y dar respuesta a las necesidades de infraestructuras, se utilizan personas interpuestas, de-
pendientes de la propia administracion, o se recurre a las férmulas de cooperacion publico-privada
con lo que aparece la cuestion clave: determinar en qué contabilidad han de reflejarse estas ope-
raciones, mas alla de cual sea la forma juridica empleada y teniendo siempre presente que cabe
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la opcion de que se apunte en el balance del ente publico o que, por el contrario, se produzca la
denominada desconsolidacion, esto es, se registra en el balance del productor de mercado con el
que ha actuado la Administracion y, en consecuencia, no entra en el balance de dicho ente publico,
con lo cual no contribuye a la formacion de déficit, que es lo que, en ciertos umbrales, esta prohi-
bido en el ambito comunitario».

Ya en el capitulo tercero, se considera la utilizacion de la concesion de obra publica, figura
que, aparentemente, menos dificultades podria plantear a una Administraciéon Publica en relacion
con la consolidacion del coste de la operacion en su contabilidad. A lo largo de dicho capitulo, el
autor analiza diversos aspectos como el de la asuncion de riesgos por parte del concesionario; la par-
ticipacion publica en la financiacion de la construccion de la obra, mediante aportaciones dinerarias
y no dinerarias, subvenciones, créditos participativos y avales; la retribucion por el concesionario
por la utilizacion de la obra (peajes duros, en la sombra, blandos, pagos por disponibilidad de parte
de la Administracion); la importancia del equilibrio economico del contrato en las cuentas publicas
y el problema de la situacion contable del activo de la obra durante la vida de la concesion y a la
finalizacion de la misma.

En el siguiente capitulo, el profesor GONZALEZ GARCIA estudia la nueva modalidad contractual
del arrendamiento operativo —que no computa a nivel de déficit pablico, siempre que los elementos
centrales relativos a la construccion del inmueble recaigan en manos del particular y siempre que
no haya ningtin factor que distorsione de forma directa o indirecta el hecho de que es el particular
el que asume todos los riesgos— y que responde a las siguientes caracteristicas: «es un contrato
mixto, que se configura sobre la concurrencia de los siguientes tres elementos: 1) en primer lugar, se
encomienda la construccion de la infraestructura por parte de la Administracion Publica a la enti-
dad arrendataria del inmueble, ii) en segundo término, el destino del inmueble es su utilizacion por
parte de la administracion para lo cual, una vez finalizada la realizacion de las obras, se procede a
su arrendamiento a la Administracion Piblica que ha encomendado la ejecucion de la obra y iii) por
ultimo, como instrumento que sirve esencialmente para la retencion de riesgos por el particular, du-
rante toda la vida del contrato de arrendamiento, el particular arrendatario sera el titular del derecho
de propiedad sobre el edificio construido».

El ultimo capitulo se dedica a las entidades instrumentales de las Administraciones Publicas
y como computan sus actividades, tanto en la formula de entidad de derecho publico —-RENFE, Au-
toridades Portuarias, Aeropuertos Espafioles y Navegacion Aérea (AENA)— como en la de sociedad
mercantil —supuesto previsto para la Administracion estatal de la construccion y/o explotacion de
carreteras publicas y obras hidraulicas— o, en los ultimos tiempos, buscando la participacion privada
en el capital (como ocurre con los ejemplos de «Madrid Calle 30, S.A.» y MINTRA en relacion con
el Metrosur).

Miguel Angel Martinez Lago

Valeria Marrocco
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Régimen juridico de la Inspeccién Tributaria Local
Andrés Garcia MARTINEZ y Francisco VELASco CABALLERO

Aranzadi, Navarra, 2008, 150 pags.

Esta nueva monografia de la coleccion técnica de bolsillo sobre Derecho fiscal de la Editorial
Aranzadi es el resultado del dictamen suscitado por la Asociacion Nacional de Inspectores de la
Hacienda Publica Local al Instituto de Derecho Local de la Universidad Autonoma de Madrid. En
este tltimo desempefian funciones directivas los autores, que son profesores titulares de la citada
universidad (GARCIA MARTINEZ lo es de Derecho Financiero y Tributario, mientras que VELASCO
CABALLERO es de Derecho Administrativo).

El informe, estructurado en cinco capitulos, se centra en la contestacion dada a tres cuestiones
fundamentales: 1. El procedimiento tipo de inspeccion tributaria aplicable en la Administracion
local; 2.* La organizacion, estructura y régimen funcionarial y de empleo de la inspeccion tributaria
local, y 3.% La participacion de empresas privadas en la inspeccion de los tributos locales.

Con caracter previo al desarrollo de esos temas, los autores resaltan la importancia de la ins-
peccidn tributaria desde la perspectiva de los principios de suficiencia financiera —al encaminarse
a la recuperacion de recaudacion derivada de los tributos locales y conformar una cierta cultura
tributaria alejada de la impunidad— y efectividad de la autonomia tributaria local consagrada en el
articulo 133.2 de la Constitucion.

El tratamiento del primero de los asuntos advertidos, el procedimiento tipo de inspeccion,
arranca con el reconocimiento de las normas aplicables y proponiendo una interpretacion arménica
de lo preceptuado en el articulo 12.2 del Texto Refundido de la Ley reguladora de las Haciendas
Locales y en la disposicion adicional 4.* 3 de la Ley General Tributaria (LGT), para esclarecer el
margen de capacidad innovadora ofrecido a las ordenanzas fiscales de caracter local y analizar
después el orden de prelacion de fuentes (art. 7 de la LGT) a partir del prisma del principio de
especialidad, con base en cual, tendran preferencia las normas dedicadas a la inspeccion tributaria
que contengan los textos legales reguladores del Catastro Inmobiliario y de la Hacienda Local
(DLeg. 1y 2/2004, de 5 de marzo) frente a lo dispuesto en la LGT; derivando, ademas, la aplicacion
directa de las leyes y reglamentos estatales en materia de aplicacion de los tributos en el marco de
la Hacienda Local.

Al acudir a la determinacion sustantiva del procedimiento de inspeccion regulado en la LGT
y en el reglamento general de las actuaciones y procedimientos de gestion e inspeccion tributaria
y de desarrollo de las normas comunes de los procedimientos de aplicacion de los tributos (RD
1065/2007, de 27 de julio) a los servicios de inspeccion tributaria local, se reitera el limite de la
adaptacion de la normativa estatal que pueden llevar a cabo las ordenanzas fiscales (derechos, ga-
rantias, deberes, obligaciones, potestades y facultades que tienen reconocidos tanto los obligados
tributarios como la Administraciéon) y se recorren en el informe las potestades de la inspeccion
tributaria local, las funciones administrativas que la misma tiene atribuidas, la competencia para
dictar los actos resolutorios del procedimiento y, en especial, las liquidaciones que, como no co-
rresponden a los propios 6rganos de inspeccion municipal, sino al alcalde o al 6rgano representa-
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tivo en que delegue, despliega importantes consecuencias en aspectos como la tramitacion de las
actas con acuerdo y de conformidad, computo del plazo maximo de duracion del procedimiento y
de interrupcion injustificada del mismo. Los autores proponen que la competencia para dictar los
actos de liquidacion reside —como ocurre para la inspeccion estatal— en los propios 6rganos de ins-
peccion: en el inspector-jefe o en el jefe de los servicios de inspeccion. Obviamente, ello llevaria
a una reestructuracion de estos servicios. También se estudian las normas generales aplicables a
la documentacidén de las actuaciones inspectoras, adopcion de medidas cautelares, el objeto y las
distintas fases del procedimiento.

Ya en el capitulo tercero se aborda el examen de la organizacion y empleo publico local
de la inspeccion. Aun reconociendo lo fragmentario de la informacion disponible, se lleva a cabo
una breve sistematizacion en cuanto a los rasgos generales que presentan las distintas inspecciones
en los ayuntamientos espafoles y enunciando después la ubicacion organizativa de las funciones
inspectoras resolutivas. También se plantea el desarrollo de funciones de inspeccion por personal
clasificado en grupos de cualificacion académica media o no universitaria, sin singularizacion infor-
mativa especifica.

Los autores toman como referencia la organizacion administrativa de la inspeccion tributaria
estatal, enmarcada en el seno de la Agencia Tributaria, y la estructura del empleo publico y distribu-
cion de funciones entre tipos de puestos de trabajo, realizando diversas propuestas para la inspeccion
local que estan presididas por la idea de ordenarla en tres niveles —resolutorio, direccion de la ins-
peccidn y firma de actas—y teniendo en cuenta las dimensiones de cada municipio. También se plan-
tea la posible creacion de una subescala especifica de inspeccion tributaria en el seno de la escala de
administracion especial, escogiendo para ello la via de modificar el texto refundido de disposiciones
legales vigentes en materia de régimen local (RDLeg. 781/1986, de 18 de abril) o la de adicion de
la misma en la legislacion de Haciendas locales. Otra posible reforma pasaria por la creacion de una
«clase» especifica de funcionarios dentro de la subescala de servicios especiales.

Cualquiera de estas alternativas llevaria a una modificacion de la relacion de puestos de tra-
bajo de cada ayuntamiento; reorganizacion que, siguiendo el planteamiento que se hace en el libro
que comentamos, deberia comprender: 1.° La singularizacion de un puesto de jefe de la inspeccion,
con funcidn directiva especifica sobre las distintas unidades de inspeccion de cada municipio; 2.° La
revalorizacion y reclasificacion de los demas puestos de trabajo de inspeccion tributaria; 3.° La con-
siguiente reforma del sistema de retribuciones complementarias para los funcionarios de inspeccion
de Hacienda Publica local, y 4.° La integracion de funcionarios en las nuevas estructuras.

En el capitulo cuarto se observan las posibilidades de descentralizacion funcional de la ins-
peccidn tributaria. Tras el examen de la normativa rectora de la competencia autoorganizativa local
para el ejercicio de facultades de aplicacion de los tributos, se considera si la aprobacion de los
actos de liquidacion pueden ser o no objeto de descentralizacion, atribuyéndose bien a los propios
servicios administrativos encargados del desarrollo de esas tareas aplicativas, bien, en su caso, a un
organismo autéonomo local creado para el ejercicio de dicha aplicacion. En el informe se hace una
particular alusion a los municipios de gran poblacion sometidos a un régimen especial de organi-
zacion que introdujo la Ley 57/2004, de 16 de diciembre, de Medidas para la Modernizacion del
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Gobierno Local, asi como a los respectivos regimenes aplicables en Madrid (Ley 22/2006, de 4 de
julio) y Barcelona (1/2006, de 13 de marzo).

Por ultimo, en el capitulo quinto se trata del riesgo de desfuncionarizacion de las tareas de
inspeccion a través de la contratacion de empresas privadas para la realizacion de funciones de ins-
peccion material. Esta externalizacion por medio de contratos de asistencia y colaboracion suscritos
con la empresa adjudicataria por la respectiva corporacion local puede conllevar, segun afirman los
autores, diversos elementos distorsionadores del perfil constitucional de la eficacia administrativa,
habida cuenta de que con tal contratacion se quiere atender a un puro interés recaudatorio y de obten-
cion de beneficio empresarial que deja en entredicho el servicio con objetividad al interés general.

En el trabajo se apuesta por la consecucion de la eficacia con medidas que impliquen un refor-
zamiento de los propios servicios administrativos de inspeccion tributaria, con una mejor dotacion
de medios humanos y materiales y una mas so6lida formacion del personal adscrito a los puestos de
inspeccion, potenciando su colaboracion y coordinacion con otros servicios de la Administracion
municipal y, fuera de este &mbito, con la Agencia Tributaria, el Catastro, la Direccion General de
Trafico, los notarios y registradores de la propiedad.

Miguel Angel Martinez Lago
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El responsable tributario y la empresa
Sonia MAURICIO SUBIRANA
Tirant lo Blanch, Valencia, 2008, 245 pags.

No cabe duda del interés que ha avivado la nueva Ley General Tributaria (LGT), asi como
sus ulteriores modificaciones fruto de la Ley 36/2006, de 29 de noviembre, de medidas para la
prevencion del fraude fiscal, en la figura del responsable tributario. Lo novedoso de la monografia
de Sonia MAURICIO, profesora titular de Derecho Financiero y Tributario de la Universidad de Las
Palmas de Gran Canaria, si se compara con otros estudios llevados a cabo sobre el responsable es
que se procura dar satisfaccion a «la necesaria conexion de la regulacion general de este obligado
tributario con la abundante casuistica que se encuentra en la parte especial del Derecho Tributario».
De esta manera, los siete capitulos de que consta la obra se estructuran en dos partes diferenciadas.
Mientras que la primera arranca con el tratamiento de las notas que se dan cita en la propia LGT
(concepto, naturaleza, clases), la segunda sirve para describir las distintas fases de la actividad em-
presarial, ajustadas a la vida social de la misma, tomando como eje la sociedad anénima como tipo
social predominante desde el punto de vista economico y distinguiendo los actos iniciales, los de
desarrollo de sus actividad y los actos finales de la empresa.

El primer capitulo parte de la consideracion de los caracteres basicos del responsable deri-
vados del articulo 41.1 de la LGT, a saber: 1.° Su caracter reservado a la ley; 2.° Situado «junto a
los deudores principalesy», su obligacion nace de un presupuesto distinto del hecho imponible, pero
conexo y dependiente del mismo; 3.° Esta obligado a las prestaciones materiales, pero no a todas
las formales (solo de aquellos deberes que le incumben dentro del procedimiento de derivacion de
responsabilidad), y 4.° Puede responder solidaria o subsidiariamente.

Refiriéndose a la naturaleza de la figura se alude, por este orden, a la tesis clasica, inspirada en
el derecho romano y en el antiguo derecho germanico, que configura la responsabilidad separada de
la deuda; luego a la construccion que niega la condicion de sujeto pasivo al responsable y, seguida-
mente, a la tesis que le considera sujeto pasivo. Finalmente, y sefialandose partidaria de la misma, se
expone la tesis que entiende que la finalidad altima de la responsabilidad se traduce en garantizar el
cobro del tributo, dotarlo de una mayor seguridad. Es esta funcion de garante que desempeiia el res-
ponsable la que resulta desvirtuada cuando se contemplan excepciones que favorecen la atribucion
al mismo de las sanciones tributarias, razonando la autora que «la realizacion de un ilicito genera
una sancion tributaria por el mismo hecho realizado no por el presupuesto de hecho anterior que
genera la responsabilidad. El responsable lo es de la deuda tributaria que conlleva el presupuesto de
hecho realizado por el contribuyente, pero no por la infraccién que ha realizado otro».

En el siguiente capitulo, el estudio de los distintos supuestos de responsabilidad previstos
en la LGT se efectua en virtud de la realizacion del presupuesto de hecho que origina aquella y
que puede tratarse de un acto licito o ilicito. El analisis del régimen juridico de la responsabilidad
subsidiaria y solidaria se realiza distinguiendo los aspectos materiales y procedimentales de la re-
gulacion legal y siguiendo, por otra parte, aquella diferenciacion proveniente de la licitud del acto.
Tiene razon la profesora MAURICIO cuando concluye que «la ultima modificacién de la LGT ha
perdido la oportunidad de regular coherentemente en el capitulo dedicado a los sujetos infractores
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el concepto de colaboracion o grado de autoria en las infracciones. Ello hubiese contribuido a que
la responsabilidad tributaria solidaria que se establece en el articulo 42.1 a) quedara expresamente
deslindada de la participacion en la comision de infracciones, como dos instituciones separadas ¢
independientes».

Con caracter general aborda el tercer capitulo de la obra —«la empresa y sus fases en el ambito
juridico-tributario»— cuestiones que merecen un tratamiento posterior mas desarrollado, comenzan-
do con la construccion juridica del concepto de empresa y su papel de categoria dogmatica funda-
mental para el Derecho Tributario, pese a que en ¢l se asista a la misma paraddjica imprecision que
se da en otras ramas juridicas. A partir de la jurisprudencia y doctrina consultada, la autora resume
que «la empresa supone una actuacién material y econdmica, resultado de un conjunto organizado
de elementos productivos y humanos, unificados por su ordenacion a la produccion o distribucion de
bienes o servicios con fin de lucro, y no la mera actividad o actuacion juridica de ser titular de uno o
varios elementos productivos. La sociedad es fruto o resultado de la actividad creadora y organizati-
va del empresario y, a la vez, el instrumento por medio del cual este realiza una determinada activi-
dad de relacion econdmica con el mercado mediante la organizada utilizacion del trabajo ajeno».

Sigue el estudio con la observacion de la incidencia —desde una perspectiva dinamica y tenien-
do, seglin se sefiala, una vision de conjunto de su actividad— del Derecho Financiero en la empresa
a lo largo de su vida social y examinando asi la tributacion del inicio de la actividad empresarial, de
su desarrollo a fin de obtener determinados rendimientos y de su extincion y liquidacion.

En el cuarto capitulo se hace particular apreciacion de la responsabilidad tributaria en las
operaciones societarias de constitucion de la empresa, con clara relevancia en el Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (ITP y AJD) (constitucion, fusion y
escision), cuya ley reguladora declara responsables subsidiarios a los promotores y administradores
de sociedades que hayan intervenido en el acto juridico sujeto al impuesto y siempre que se hubieran
hecho cargo del capital aportado o hubiesen entregado los bienes (art. 24 de la LITP y AJD aprobada
por RDLeg. 1/1993, de 24 de septiembre).

El capitulo quinto se titula «La responsabilidad tributaria en distintos supuestos de desarrollo
de la actividad empresarial» y bajo esta riibrica se considera la que tienen los coparticipes o cotitu-
lares de las comunidades de bienes y otras entidades que carecen de personalidad juridica (art. 35.4
de la LGT) que realicen actividades empresariales; la responsabilidad de los administradores de
sociedades en el desempefio de su cargo; la responsabilidad en los supuestos de contratacion o sub-
contratacion de la ejecucion de obras y prestacion de servicios y la responsabilidad de los agentes y
comisionistas de aduanas cuando actiien en nombre y por cuenta de sus comitentes, supuestos todos
estos recogidos en los articulos 42.1 b) y 43.1 a), ) y f) de la LGT.

También se examinan, ya en la normativa de la «parte especial», diversos casos de respon-
sabilidad en las entregas de bienes y prestaciones de servicios que suelen configurarse sobre presu-
puestos ilicitos y que afectan al destinatario de los bienes y servicios en los Impuestos sobre el Valor
Afadido, Especiales y en el Impuesto General Indirecto Canario. Asimismo se tratan los supuestos
de responsabilidad en operaciones de importacion.
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Ya en el capitulo sexto se estudia el desenvolvimiento de la responsabilidad tributaria en
operaciones que han adquirido una importancia determinante en el ambito empresarial nacional y
globalizado. Primero se refiere a la responsabilidad por adquisicion de explotaciones econdmicas
[art. 42.1 c) de la LGT] y luego a la responsabilidad en las operaciones societarias de modificacion y
fusion. Aqui se consideran diversos supuestos de aumento de capital —por incorporacion de nuevos
medios patrimoniales aportados por accionistas y terceros, por transformacion de reservas, plusva-
lias o beneficios en el contravalor del nuevo capital y por conversion de obligaciones en acciones o
entrega de acciones en pago a los acreedores—, reducciones del mismo (con devolucion de aporta-
ciones o condonacién de dividendos pasivos y por constitucion o incremento de la reserva legal o
las reservas voluntarias), aportaciones de los socios para reponer pérdidas y operaciones de fusion
de sociedades.

El libro termina con un capitulo en el que después de unas consideraciones previas que de-
notan la importancia que representa la determinacién del momento en que, desde el punto de vista
tributario, se produce la desaparicion de la empresa y de contrastar la responsabilidad tributaria con
los supuestos de sucesion infer vivos que establece el articulo 40 de la LGT, la autora considera,
por este orden, la responsabilidad de los administradores en casos de cese por las deudas tributarias
pendientes de las personas juridicas; la responsabilidad de los gestores de patrimonios en liquida-
cion y en las operaciones societarias de disolucion y extincion de sociedades [arts. 43.1 b) y ¢) de
la LGT y 24 de la LITP y AID].

Miguel Angel Martinez Lago
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