4.REGIMEN FISCAL DE LAS IIC EN LA ACTUALIDAD

La historia de las instituciones de inversion colectiva en Espana, tal y como expon-
dremos a lo largo de este capitulo, va directamente ligada al tratamiento fiscal reser-
vado a ellas por el legislador ante la tributacién de las rentas obtenidas por los par-
ticulares, esto es, ante el IRPF. Cabe situar en la Ley 31/1990, de 27 de diciembre,
de Presupuestos Generales del Estado para 1991, el momento en el que se sentaron
las bases que favorecieron el éxito definitivo y rotundo de las IIC en Espana en la
dltima década del pasado siglo y en la que estamos viviendo actualmente.

Esta historia reciente ha permitido una combinacién afortunada para las IIC, basa-
da en un marco fiscal coherente y estable (virtud que en el campo tributario no es
facil apreciar), el cual se centra en la idea de la neutralidad tributaria, y un régimen
administrativo y regulatorio de fomento del sector.

Pero no ha sido una tarea ficil la del devenir de las IIC durante los dltimos dieci-
siete anos, porque el sector ha tenido que adaptarse a circunstancias tributarias
relevantes que han supuesto importantes retos. Todos ellos han sido resueltos de
forma satisfactoria, y ello ha demostrado la madurez de los agentes intervinientes
en el mercado, y el compromiso firme y decidido de apostar por las IIC como un
vehiculo inversor éptimo y que se sitia siempre en las mayores cotas de cumpli-
miento tributario, lo cual es obvio atendiendo a sus caracteristicas de transparencia,
colectividad y profesionalizacion.

Si glosamos estos grandes retos, cabe mencionar, en primer lugar, el tratamiento tri-
butario de las IIC extranjeras, de dentro o fuera de la Unién Europea, inscritas o
no en la CNMV a efectos de su comercializacién en Espafa, situadas o no en para-
isos fiscales, y adaptadas o no a la Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 2 de
diciembre. Ello enfrenta al sector a una complejisima realidad que desborda nues-
tras fronteras y nuestros conceptos juridicos, que ha de ser necesariamente reco-
nocida por nuestros mercados.

La tarea no estd finalizada, y todavia vive el sector con muchas dudas respecto al
tratamiento fiscal de algunas modalidades de IIC extranjeras no armonizadas ni
domiciliadas en paraisos fiscales. Ciertamente estas dudas se concentran en figuras
muy marginales, en muchos casos dudosamente encajables en nuestras normas de
mercado, pero no por ello ignorables. El camino recorrido ha sido mucho, pero
ain quedan etapas por finalizar, que con seguridad se avanzarin a medida que
nuestro mercado financiero se reconozca con toda la globalidad de los modernos
mercados de valores.
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Aun asi, ha de reconocerse que las dudas siempre se sitGan en modelos de inver-
sion colectiva de derecho extranjero, importados a nuestros mercados patrios al
margen de la regulacion y de los conceptos que imperan en el mismo. Por ello, las
incertidumbres tributarias apuntadas se desvanecen absolutamente cuando se
acude a las IIC sometidas a la normativa espanola.

En otro orden de ideas, el afio 1999 estuvo marcado por la introduccién del deber
de retener en las transmisiones o reembolsos de las IIC. Tras las iniciales incerti-
dumbres, finalmente la retencién ha aportado a las IIC la dosis de cumplimiento tri-
butario y de informacién fiscal que las sitda como el instrumento financiero de
mayor control ante el fisco.

El sistema de retenciones ha sido y es muy complejo de gestionar por parte de las
entidades gestoras y comercializadoras, que han dedicado y dedican muchos recur-
sos para obtener este exquisito cumplimiento tributario. El efecto se conoce como
“carga fiscal indirecta”, ya que la practica de retenciones y el suministro de infor-
macion fiscal representan un grande y generoso esfuerzo de los agentes del mer-
cado de las IIC.

La consecuencia logica de este exhaustivo sistema de informacion fue el recono-
cimiento de un marco de neutralidad para la movilizacién de inversiones entre
diferentes IIC, el conocido “traspaso”. La novedad surgida con la Ley 46/2002, de
18 de noviembre, fue recibida como un espaldarazo al sector, y ademas como
una consecuencia absolutamente 16gica de lo que representa el mismo. La medi-
da ha aportado una mejora en la competencia entre gestoras y entidades comer-
cializadoras, al desaparecer el “efecto cerrojo” que suponia la fiscalidad de los
particulares ante una desinversion en una determinada IIC, y no cabe negar que
representa un pilar fundamental de las IIC en la Espana actual, sin el cual dificil-
mente cabria ya imaginar a las mismas tal y como hoy existen.

El dltimo gran reto de las IIC ante la normativa fiscal ha sido su adaptacién a la
actual LIIC, que ha incorporado novedades como la posibilidad de que las SICAV
no coticen en Bolsa de Valores, los fondos o sociedades “por compartimentos”, los
fondos de inversion cotizados o las IIC de inversion libre, asi como los nuevos
retos de internacionalizacion de las gestoras espafolas.

Por terminar este recorrido por los principales hitos de la historia reciente de la fis-
calidad de las IIC, en 2007 ha entrado en vigor la Ley 35/2000, de 28 de noviem-
bre, del IRPF, que establece un novedosisimo marco tributario para las rentas del
ahorro, bajo una estructura de impuesto dual (de doble base) que reserva un tra-
tamiento al tipo Gnico y proporcional del 18 por 100 para los dividendos, intere-
ses, seguros de vida, IIC y ganancias y pérdidas patrimoniales procedentes de ins-
trumentos financieros, cualquiera que sea su naturaleza, origen o periodo de
generacion.
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Esta tributacién a este tipo reducido, inferior al minimo de la escala general de gra-
vamen aunque superior al tipo medio efectivo de gravamen, si bien se aplica
sobre rentas nominales, no corregidas por el efecto de la inflacién, constituye un
tratamiento igualitario y generalmente favorable para los instrumentos financieros
(con la salvedad de los planes de pensiones y otros instrumentos de prevision
social individual).

Ha de indicarse que las ganancias y pérdidas patrimoniales en el IRPF derivadas de
las desinversiones en IIC se integrarin y compensaran entre si en la base imponi-
ble del ahorro. Si el resultado de dicha compensacion es positivo, el saldo neto de
ganancias patrimoniales tributard a un tipo fijo del 18 por 100. Si, por el contrario,
el resultado de dicha compensacién es negativo, el saldo neto de pérdidas patri-
moniales no podrd compensarse con el saldo neto de los rendimientos del capital
mobiliario que integran la renta del ahorro ni tampoco con las rentas que se inte-
gren en la base imponible general, debiendo trasladarse a los cuatro anos siguien-
tes, donde se integraran en la base imponible del ahorro, compensiandose Gnica-
mente con ganancias patrimoniales.

Cuando se analiza la fiscalidad de las IIC se comete habitualmente el error de igno-
rar otras manifestaciones tributarias ajenas al IRPF, algo que hemos tratado de evi-
tar en la presente obra, en la que, ademis de un recorrido prioritario por este
impuesto, se abordan también las implicaciones en el IS, IRNR, IP, IVA, TAE e ITP
y AJD. Todo ello visto desde todas las facetas implicadas, tanto la fiscalidad institu-
cional de las mismas sociedades o fondos de inversién, como por lo que afecta a
los socios o participes de las mismas, asi como también en relacién con las socie-
dades gestoras y comercializadoras.

Como consideracion final, pocas realidades profesionales permiten afirmar a un
asesor fiscal lo que cabe decir de la fiscalidad de las IIC, que es que tras una apa-
rente simplicidad, se localiza un entramado de conexiones y de realidades tribu-
tarias que trascienden de su propio concepto, entroncan en el campo de la fisca-
lidad de los productos financieros y participan de un verdadero “ecosistema” fiscal
que soélo puede apreciarse de forma experta entendiendo la razén de ser de las IIC
dentro del mismo. Cuando se consigue este grado de penetracion en el bosque del
“ecosistema” es cuando se aprecia la importancia de todos sus componentes, y
aparecen con toda su esencia conceptos como la problematica de los usufructos
de IIC, el tratamiento de las diferencias de cambio, la utilizacién de cuentas glo-
bales para no residentes, y otros muchos ejemplos que podrian apuntarse.

Podemos asi concluir que la fiscalidad de las IIC no puede calificarse, como tan-
tas veces ocurre de forma probablemente equivocada, como ventajosa o benefi-
ciosa. E identificar a las IIC con la idea de beneficio fiscal puede resultar una
vision simplista y algo miope frente a una realidad muy compleja. Se trata senci-
llamente de un modelo que aporta una solucién imprescindible para su propia
existencia, bajo un panorama de neutralidad fiscal. El modelo es el que es, podria
ser mejor, o podria ser peor, tiene sus virtudes y también sus ineficiencias, pero
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funciona, y los mercados asi lo exigen. Y ademas resulta ser una tendencia inter-
nacionalmente reconocida, dado que todos los sistemas tributarios modernos arti-
culan soluciones para la inversion colectiva, acordes con su idiosincrasia y con
el propio modelo tributario de cada Estado.

4.1 ANTECEDENTES Y EVOLUCION DEL REGIMEN FISCAL DE LAS IIC
DESDE 1952 HASTA 2006

Sin duda uno de los pilares en los que se basa la regulacion legal de las IIC es su
régimen fiscal; de hecho, los primeros pasos en materia normativa se centraron mas
en el régimen fiscal de estas entidades que en su propio régimen administrativo.

Las IIC siempre han contado con un régimen tributario particular y propio, tanto en
lo que afecta a su imposicién personal como en lo relativo a la tributacién de las
rentas derivadas de las inversiones que a través de las mismas realicen sus socios
o participes.

Esta realidad, que es muy conocida a partir del momento de la entrada en vigor de
la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las IIC, ya se podia apreciar cla-
ramente con anterioridad a dicha Ley.

Aunque en el periodo comprendido entre 1985 y 2003 este tipo de instituciones se
han desarrollado bajo la forma de fondo de inversion, sociedad de inversién mobi-
liaria de capital fijo o de sociedad de inversién mobiliaria de capital variable, lo
cierto es que las distintas disposiciones normativas que regulaban antes de 1985 el
régimen fiscal aplicable a las entonces denominadas sociedades de inversion
mobiliaria, ya preveian un régimen especial para las mismas.

A fin de aportar fundamentacién y perspectiva a la razén de ser del régimen fis-
cal actual, a continuacién se expone la evolucién de las principales normas juri-
dicas que histéricamente han regulado las peculiaridades fiscales de este tipo de
entidades.

12 Etapa. Desde la Ley de 15 de julio de 1952 hasta la Ley 61/1978,
de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades

Como antecedente mas remoto cabe citar la Ley de 15 de julio de 1952 sobre régi-
men juridico-fiscal de las sociedades de inversiéon mobiliaria, en la que se recono-
ci6 por primera vez en nuestro Derecho a este tipo de entidades. El articulo segun-
do de esta Ley regul6 determinadas exenciones tributarias para las sociedades de
inversién mobiliaria (en aquel momento de capital fijo), en la linea de la experien-
cia que ofrecian otros paises y, sobre todo, con el objetivo de facilitar la colocacion
del ahorro disperso y desorientado de las economias domésticas y familiares en los
mercados de valores, con la ventaja afadida de contar con una gestién profesio-
nalizada de las inversiones'.

Las citadas exenciones tributarias eran las siguientes:
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(1) Exencion de tributar por la tarifa tercera de la Contribucién sobre las
Utilidades de la Riqueza Mobiliaria,

(i) Exencidn, a favor de los dividendos que distribuyesen a sus accionistas, de
tributar por la tarifa segunda de la misma Contribucién, y

(iiDExencion de los impuestos sobre Emisiéon y Negociaciéon de Valores
Mobiliarios, regulados por la Ley de 13 de marzo de 1943.

La aplicacién de las mencionadas exenciones tenia caricter rogado y quedaba
supeditado al cumplimiento de determinados requisitos de orden mercantil.

El sistema tributario entonces instaurado se consider6é adecuado por la doctrina
mas autorizada porque eliminaba las trabas fiscales del inversor que canalizaba su
ahorro a través de sociedades, precisamente asimilando su tratamiento al del
inversor directo.

La comentada Ley de 15 de julio de 1952 s6lo promovié la constitucion de siete
entidades, porque acusaba mucha rigidez al prever exclusivamente la figura mer-
cantil de la sociedad de capital fijo. Por ello, en un afan del legislador de fomentar
la figura, fue posteriormente derogada por la Ley de 26 de diciembre de 1958 sobre
régimen juridico-fiscal de las Sociedades de Inversion Mobiliaria, cuya principal
aportacién respecto de la anterior consistié en flexibilizar los requisitos mercanti-
les a que se supeditaba la posibilidad de aplicar el régimen fiscal previsto en la
misma, que no variaba sustancialmente de lo contemplado en 1952, y se concreta-
ba en:

(1) Exencién de tributar por el Impuesto General sobre la Renta de Sociedades
y demias Entidades Juridicas,

(i) Exencion, a favor de los dividendos que se distribuyesen a sus accionistas,
de tributar por el Impuesto sobre las Rentas del Capital,

(iiDBonificacion de un 40 por ciento en el Impuesto General sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados respecto a la
constitucion, aumentos de capital, prorrogas, modificaciones y transforma-
ciones a que se referia el nimero seis de la tarifa de dicho impuesto, y

! Resulta muy ilustrativa la propia exposicion de motivos, en la que se manifiesta expresamente lo siguiente:
“Persuadido el Gobierno de la conveniencia de estimular y movilizar el aborro nacional, canalizdandolo bacia aque-
llas inversiones mobiliarias que la industrializacion del pais demanda, no puede desconocer que un considerable
sector de dicho aborro, subdividido en millares de economias individuales, dispersas por todo el drea nacional y
alejadas muchas veces de los grandes centros de concentracion de capitales, carece del conocimiento y de la infor-
macion necesaria para saber donde y como situarse de modo conveniente. Sin garantia de seguridad, de rapida rea-
lizacion y de rentabilidad, el mediano y pequeno aborro vacilara y quedard en definitiva ausente de la necesaria
cooperacion a los fines enunciados. De aqui que las llamadas Sociedades de Inversion o de Cartera, que, ajenas a
todo cometido industrial directo, se limitan a ofrecer a sus accionistas un conjunto de participaciones simulldneas
en valores mobiliarios de naturaleza diversa, dentro de una escrupulosa seleccion, compensando asi riesgos y bene-
ficios, se ofrezcan como un dispositivo financiero apto para la colocacion de ese aborro disperso y desorientado. Pero,
por otra parte, la experiencia de otros paises, que debe ser aprovechada, demuestra que tales Sociedades no cumpli-
rian plenamente su cometido si no se las sustrae a los efectos de la pluriimposicion, y de abi la necesidad de conce-
derles, como requisito vital, las exenciones fiscales que en la parte dispositiva se establecen, siempre que cumplan las
condiciones que en la misma se senalan.”
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(iv)Exencién del Arbitrio sobre el Producto Neto y de cualquier otro gravamen
exigible por los entes locales que recayese sobre los mismos supuestos de
hecho a que se referian los tributos estatales enunciados en los anteriores
apartados.

Posteriormente, el contenido de la Ley de 26 de diciembre de 1958, que tampo-
co produjo un marco normativo que materializase con éxito un fomento real de
estas instituciones, fue objeto de varias modificaciones y desarrollos reglamen-
tarios por medio de diferentes disposiciones, entre las que cabe destacar el
Decreto-ley 7/1964, de 30 de abril, la Orden de 5 de junio de 1964 por la que
se reglamenta el Régimen Juridico-Fiscal de las Sociedades de Inversion
Mobiliaria acogidas a la Ley de 26 de diciembre de 1958, modificada por
Decreto-ley 7/1964, de 30 de abril, el Decreto de 27 de julio de 1964, la Orden
de 12 de noviembre de 1973 y la Ley 50/1977, de 14 de noviembre. Se comentan
a continuacion.

El Decreto-ley 7/1964 es la norma clave para entender el despegue de las IIC en
Espana, porque abri6 la normativa a los fondos de inversion, permitié por prime-
ra vez las sociedades de inversién mobiliaria bajo la modalidad de capital varia-
ble y previd, también por primera vez, la cotizacién en bolsa como una conse-
cuencia (no como un requisito especifico para el disfrute de la condicién de IIC),
derivada del correcto cumplimiento de los requisitos mercantiles y de la inscrip-
cion de las sociedades de inversion mobiliaria en el Ministerio de Hacienda.
Concretamente, el articulo diez disponia que “(...) todas las Sociedades o Fondos
de Inversion Mobiliaria cuya actividad se desarrolle al amparo de la Ley de 26 de
diciembre de mil novecientos cincuenta y ocho, este Decreto-ley y disposiciones
complementarias deberdn inscribirse en el Ministerio de Hacienda, quien, una vez
Sformalizada la inscripcion de una Sociedad o Fondo de Inversion, lo comunicard
de oficio a todas las Juntas Sindicales de las Bolsas Oficiales de Comercio, las cua-
les procederdan de inmediato a admitir provisionalmente a la cotizacion oficial las
correspondientes acciones o certificados de participacion, debiendo las sociedades
o fondos beneficiarios completar la documentacion y requisitos necesarios para la
admision definitiva en el plazo de un ano.”

En cuanto a la Orden de 5 de junio de 1964, la misma confirmé y desarroll6 lo
preceptuado por la Ley de 26 de diciembre de 1958 y el Decreto-ley 7/1964, de
30 de abril y, desde el punto de vista tributario, configuré un régimen fiscal espe-
cifico para las sociedades de inversion mobiliaria, centrado en los siguientes ele-
mentos:

(1) Exencion de tributar por el IS, sin que ello fuera obsticulo a que las entida-
des juridicas sometidas al IS que poseyeran acciones de alguna sociedad de
inversion pudieran, asimismo, desgravar el importe de los dividendos perci-
bidos por tales acciones, en la misma forma y proporcién que regia para
todos los demas titulos representativos de capital y emitidos por Sociedades
Anonimas.
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(i) Exencion de tributar por el Impuesto sobre las Rentas del Capital por los
dividendos que distribuyeran a sus accionistas.

(iii) Exencion de los Impuestos sobre Emision y Negociaciéon de Valores
Mobiliarios, regulados por la Ley de 13 de marzo de 1943 y disposiciones
complementarias.

(iv)Exencién de cualquier gravamen exigible por los entes locales que recaye-
ra sobre los mismos supuestos de hecho a que se refieren los tributos esta-
tales enumerados en los anteriores apartados.

(v) Exencidn, en el IS, de las plusvalias que se pusieran de manifiesto en la rea-
lizacién de valores mobiliarios propiedad de cualquier entidad sometida a
dicho gravamen, siempre que el adquirente de los valores fuese una socie-
dad de inversion a la que fuera de aplicacién el régimen establecido en la
ley y se diesen ademds dos requisitos adicionales: que la operacion lo fuese
por un importe minimo de 10 millones de pesetas y que los valores trans-
mitidos se hubiesen poseido por la entidad transmitente con mas de un afio
de antelacion a la fecha de venta.

(vi)Exencién, por el IS y por el Impuesto sobre las Rentas del Capital, de la
transmisién, por una sociedad a sus accionistas, en proporcién al nime-
ro de sus acciones, de titulos representativos del capital de sociedades de
inversién constituidas con arreglo a la ley, incluso por las plusvalias que
se pusieran de manifiesto, siempre que, adicionalmente, las acciones
transmitidas fuesen propiedad de la sociedad transmitente, bien por sus-
cripcién directa mediante aportaciones dinerarias o bien como conse-
cuencia de la aportacion de titulos de su cartera a la sociedad de inver-
sion.

Este régimen fiscal tenia caricter rogado, dado que se precisaba la presentacion de
una solicitud a tal efecto ante el Instituto de Crédito a Medio y Largo Plazo, orga-
nismo dependiente del Ministerio de Hacienda.

Pero sin duda, la modificacién mas relevante introducida por el Decreto-Ley fue la
relativa al régimen fiscal de los fondos de inversién mobiliaria. Esta figura, hasta
entonces desconocida en los ordenamientos de Derecho Romano, y mas vincula-
da a la figura del “trust” anglosajon, ha sido a la postre verdadera canalizadora de
los ahorros de los inversores en nuestro pais.

En cuando al régimen fiscal de los fondos de inversién, deben destacarse dos
aspectos del Decreto Ley: por un lado, la aplicaciéon del mismo régimen fiscal
que a las sociedades de inversién mobiliaria, de capital fijo o variable y, por otro,
la autorizacion al Ministerio de Hacienda para declarar exentos de la Contribu-
cion General sobre la Renta los ingresos que obtuviesen los participes en los fon-
dos de inversion mobiliaria y que procediesen de la enajenacion de los valores de
éstos. Esta autorizacién se materializa en el articulo 17 de la Orden de 5 de junio
de 1964, estableciéndose la exencion de tal contribucién por las rentas proce-
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dentes de la enajenacion de los valores que hubiesen formado parte de la carte-
ra del fondo durante mis de un ano.

Posteriormente se aprobd el Decreto 2285/1964, de 27 de julio, sobre adaptacién
de exenciones fiscales a la Ley 41/1964, de 11 de junio, de reforma del sistema tri-
butario, el cual vino a redefinir el régimen fiscal aplicable a las IIC, practicamente
en los mismos términos que se acaba de exponer.

Este paquete de medidas propicié alcanzar un nimero cercano a las 500 socieda-
des de inversion en 1975, partiendo de las 45 existentes en 1964.

La Orden de 12 de noviembre de 1973 modifico la de 5 de junio de 1964 sobre régi-
men juridico-fiscal de las sociedades de inversion mobiliaria, e introdujo como prin-
cipal novedad, respecto de la regulacion anterior, la exigencia de dos nuevos requi-
sitos adicionales a los que hasta entonces se supeditaba la concesion del régimen
fiscal anteriormente expuesto.

Dichos nuevos requisitos fueron los siguientes:

() Un escrito por el que se estableciese el compromiso formal de la sociedad
de inversion mobiliaria de cumplimentar, en el plazo maximo de un afo, a
partir de su constitucion, cuantos requisitos se precisasen para conseguir la
admision definitiva a cotizacion oficial en Bolsa de las acciones representa-
tivas de su capital.

(iD) Un programa a desarrollar para lograr una efectiva y adecuada difusion y
negociacién en el mercado de las acciones emitidas por la sociedad, de
forma que se asegurase el mantenimiento de dichas acciones en la referida
cotizacién oficial, a tenor de lo preceptuado por los articulos 49 y 50 del
Reglamento de las Bolsas de Comercio.

Esta etapa historica finalizé con la promulgacion de la Ley 50/1977, de 14 de
noviembre, de Medidas Urgentes de Reforma Fiscal, que limit6 la exencion fiscal
de las sociedades de inversion mobiliaria, a diferencia de lo predicable a los fon-
dos de inversion, a las sociedades efectivamente cotizadas y que distribuyesen
todo su beneficio. Con ello se inici6 un largo periodo de tratamiento fiscal provi-
sional y vacilante para las sociedades de inversién mobiliaria, que se resume a
continuacién, y que provocé la disolucion de casi la mitad de las sociedades de
inversion existentes en esa fecha.

2? Etapa. Desde la Ley 61/1978, de 27 de diciembre, del Impuesto
sobre Sociedades hasta la Ley 46/1984, de 26 de diciembre,
reguladora de las lIC

Con la entrada en vigor de la Ley 61/1978, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre
Sociedades, qued6 derogada la normativa reguladora del Impuesto General sobre la
Renta de Sociedades y demas Entidades Juridicas y del Impuesto sobre las Rentas
del Capital, de modo que también se derogé el régimen fiscal especial que resulta-
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ba aplicable a las sociedades de inversién mobiliaria que se constituyesen a partir
del 1 de enero de 19792

Esta circunstancia, unida al hecho de que el articulo 19 de la Ley 61/1978, de 27
de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, regulase el régimen de transpa-
rencia fiscal, determiné que el régimen fiscal aplicable a las sociedades de inver-
sién mobiliaria resultase muy confuso’. Por esta razén se hubo de aprobar la
Orden de 31 de julio de 1980, que, a pesar de haber sido declarada nula por el
Tribunal Supremo (Sentencia de 31 de julio de 1985), aclar6 el citado régimen de
tributacion.

Dicha Orden preveia la aplicacién obligatoria del régimen de transparencia fiscal a
las sociedades de inversién mobiliaria en quienes concurriesen los requisitos para
ser consideradas como sociedades transparentes y permitia a las que no tuviesen tal
consideracion disfrutar en el periodo 1979-1983 del régimen fiscal de la Disposicion
Transitoria Tercera de la Ley 61/1978, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre
Sociedades.

A finales de 1983 la continuidad de este régimen fiscal se confirmd, con matices,
por la Disposicion Adicional Novena de la Ley 44/1983, de 28 de diciembre, de
Presupuestos Generales del Estado para 1984, a cuyo tenor:

“En tanto no se produzca la aprobacion de la Ley reguladora, las IIC, las Sociedades

y Fondos de Inversion Mobiliaria mantendran el régimen fiscal establecido con
anterioridad al 1 de enero de 1979, teniendo en cuenta, ademds, las siguientes
adaptaciones:

a) No les resultard aplicable el régimen de transparencia fiscal cuando sus acciones
y certificados de participacion figuren admitidos a cotizacion oficial en Bolsa.

b) Las referencias contenidas en los textos refundidos a los impuestos a cuenta se
entenderdn realizadas a las retenciones a cuenta.

¢) Los socios, tanto personas fisicas como juridicas, aplicardan la deduccion por
doble imposicion sobre los dividendos y participaciones en beneficios al tipo
senalado para las personas fisicas.”

32 Etapa. Desde la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de
las IIC hasta la Ley 35/2003, de 4 de noviembre

La compleja situacion fiscal manifestada en la anterior etapa para las IIC, que se
materializé en una reduccion en el nimero de estas sociedades, fue resuelta por

2 Las sociedades de inversion mobiliaria que estuviesen constituidas antes de dicha fecha podian seguir disfrutando
de dicho régimen fiscal, por asi preverlo expresamente la Disposicion Transitoria Tercera de la Ley 61/1978, de 27
de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, si bien por un periodo mdximo de cinco anos.

’La Disposicion Transitoria Cuarta de la Ley 61/1978, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, contem-
plaba la necesidad de remitir un proyecto de ley regulador de las IIC antes de 31 de diciembre de 1979, cosa que
no ocurrio hasta transcurridos cinco anos.
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la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las IIC. Esta norma configuré
para estas entidades un cuerpo normativo de naturaleza financiera y de aplicacion
obligatoria, en el que, adicionalmente, se incluyé una mencion especifica a cual
debia ser su régimen fiscal.

Asi, los articulos 34 y 35 de la Ley 46/1984 y los articulos 75 a 80 de su Reglamento
de desarrollo perfilaron un régimen fiscal que, en lo que concierne a las IIC, se
caracteriz6 inicialmente por las siguientes notas:

(1) Tributacion por el IS a un tipo de gravamen inferior al general, el 13 por 100,
que podia ser modificado por las Leyes de Presupuestos.

(iD) Posibilidad de aplicar una deduccién por doble imposicion interna de divi-
dendos al 100 por 100.

(iiDObligacion de practicar retencion a cuenta sobre los dividendos que distri-
buyesen a sus accionistas.

(iv)Aplicacion de las reglas de calculo previstas por la normativa del IRPF para
cuantificar las rentas derivadas de la enajenacion de valores mobiliarios.

Este régimen fiscal no propicié un incremento de las sociedades y fondos de
inversion que se pudiese considerar relevante, y tal vez por ello surgié el germen
del actual régimen fiscal de las IIC, que ha propiciado alcanzar el extraordinario
volumen y relevancia presente. Nos referimos a la Ley 31/1990, de 27 de diciem-
bre, de Presupuestos Generales del Estado para 1991, cuyas Disposiciones
Adicionales vigésimo segunda y vigésimo tercera introdujeron cambios sustancia-
les en la tributacién de las IIC. Dichos cambios, en lo que afecta a la tributacion
institucional de las IIC, se concretaron en la tributacién por el IS al tipo de grava-
men del 1 por 100 en lugar del 13 por 100 y en la posibilidad de aplicar como
unica deduccion una por doble imposicion interna de dividendos al tipo del 10
por 100, tal y como establecia la normativa entonces vigente para los sujetos pasi-
vos del IRPF.

La tributacién al tipo reducido del 1 por 100 evidenciaba un objetivo de neutrali-
dad tributaria para la inversién colectiva, que no penalizara la acumulacién de
beneficios en la institucién. No obstante, ha de indicarse que la deduccién por
doble imposicion interna de dividendos al 10 por 100 no fue una deduccién exclu-
sivamente “técnica” sino que, por el contrario, daba derecho a la devolucién del
exceso sobre la cuota del IS, calculada ésta aplicando el citado tipo de gravamen
del 1 por 100. Se trataba, por tanto, de una deduccién de caracter “efectivo”. No
obstante, la vida de esta deduccion fue muy limitada, dado que la Disposicion
Adicional vigésimo segunda de la Ley 18/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre
la Renta de las Personas Fisicas, suprimio, con efectos a partir del 1 de enero de
1992, la mencionada deduccién por doble imposicion de dividendos al 10 por 100,
con el consiguiente empeoramiento en el tratamiento fiscal de aquellas IIC en
cuya cartera existiesen acciones y, en general, valores mobiliarios generadores de
dividendos que hubiesen soportado previamente la tributacién por el IS.
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Es en este momento cuando empieza a consolidarse el régimen fiscal especial que
rige actualmente, y entre las razones que abogaron por su aprobacion, la doctrina
cientifica del momento* apuntaba las siguientes:

(i) Fomentar las IIC como férmula para canalizar el ahorro privado y la inver-
sion.

(iD) Salir al paso de la efectiva instauracion en Espana del espacio econémico y
financiero europeo, regido, entre otros principios, por el principio de la libre
comercializacién de organismos de inversion colectiva residentes en otros
paises de la Comunidad Econémica Europea, circunstancia que generaba
una situacion de competencia entre las sociedades y fondos de inversién
esparfioles y los residentes en otros paises europeos.

La historia desde 1992 hasta nuestros dias es ya reciente y bien conocida. Al abri-
go de un régimen fiscal neutral, con el apoyo de las principales instituciones finan-
cieras y gracias a un régimen administrativo y regulatorio que decididamente
fomenta este marco institucional, cada afio crecen exponencialmente el nimero de
entidades y el volumen de sus patrimonios, hasta convertir a las sociedades y fon-
dos de inversion mobiliaria en uno de los principales vehiculos de canalizacion del
ahorro en Espana.

La decision del legislador de mantener estable el régimen fiscal de las IIC de carac-
ter mobiliario, a la vez que ha ido introduciendo algunos “retoques” al mismo en
otros ambitos que nos parecen muy sustanciales, se demuestra analizando las muy
relevantes iniciativas legislativas que han tenido lugar desde 1992 hasta nuestros
dias:

e Ley 43/1995, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades: Derogé el
articulado de la Ley 46/1984 en lo atinente al IS, para incorporar a su texto este
régimen especial sin afectar a la tributacion institucional de las sociedades y fon-
dos de inversion mobiliaria. Dos fueron las novedades mas relevantes en este
campo, aplicables a los socios o participes: la plasmacién del sistema especial
de imputacion que afecto a los participes personas juridicas de los FIAMM (arti-
culo 73) y la regulacion de la imputacion de rentas de entidades o instituciones
relacionadas con paraisos fiscales (articulo 74). Ambas particularidades se ana-
lizan posteriormente.

e Ley 40/1998, de 9 de diciembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas: Incorporo en su articulado la regulaciéon de los socios o participes de
IIC, de forma coincidente con la que existia en la Ley 46/1984 (que queda
derogada en este punto) y en la Ley 43/1995. La calificacion de las rentas
generadas por la transmisién o reembolso de las acciones o participaciones
en sociedades y fondos de inversién mobiliaria fue, de forma incuestionada,

“Entre la numerosa doctrina que escribi sobre la materia, puede citarse a RAMIREZ MEDINA, EDUARDO:
“Novedades en el Régimen Fiscal de las IIC” en Papeles de Economia, Suplementos sobre el Sistema Financiero, n°
35/1991 y “Comentarios al nuevo régimen fiscal de las sociedades y fondos de inversion”, en Rev. Estrategia
Financiera, 1991.
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la de incremento (ganancia) o disminucion (pérdida) patrimonial, suscepti-
bles de ser incorporadas a la parte especial de la base imponible si su perio-
do de generacion superaba los plazos marcados con caricter general por la
norma, recibiendo por lo tanto el tratamiento comun de las alteraciones patri-
moniales. En desarrollo de esta ley, reglamentariamente se introdujo una
novedad muy importante que fue la de incorporar un nuevo deber de reten-
cion en las ganancias patrimoniales derivadas de las transmisiones o reem-
bolsos de determinadas IIC.

e Ley 55/1999, de 29 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y del
orden social: Introdujo en la Ley 43/1995, del Impuesto sobre Sociedades,
algunas prevenciones relativas a la transformacién de la forma juridica de
sujetos pasivos que determine un cambio de régimen fiscal, como es el caso
de una sociedad preexistente que se inscribe como SIMCAV, y viceversa.

e Ley 46/2002, de 18 de noviembre, de reforma parcial de la imposicion direc-
ta: Introdujo una medida de gran trascendencia en el campo de las IIC, el régi-
men de traspasos —derivado del establecimiento, en 1999, de la obligatoriedad
de practicar retenciones a cuenta de los rendimientos obtenidos por los accio-
nistas y participes de IIC—, y que como es bien conocido afecta a los socios o
participes contribuyentes del IRPF, permitiéndoles movilizar sus posiciones
financieras en este tipo de instituciones bajo un régimen de neutralidad fis-
cal.

En este punto, el legislador se ocup6 de imponer requisitos severos para otor-
gar el derecho a aplicar la norma cuando se trate de SICAV, que son: (i) name-
ro de socios superior a 500; y (ii) porcentaje de participacién no superior al 5
por 100 en el ano anterior.

Como conclusion acerca de este periodo temporal, podriamos senalar que el régi-
men fiscal de las IIC que se aproxima a la neutralidad tributaria gracias a su tipo
reducido del 1 por 100, se ha mantenido invariado desde 1991 en cuanto a los
requisitos que condicionan su cumplimiento, que son la inscripcién de la entidad
en los registros administrativos que le otorgan su reconocimiento como institucion
de inversion colectiva acogida a la Ley 46/1984, y que sus acciones estén admiti-
das a negociacion en Bolsa de valores. Esta estabilidad normativa es especialmen-
te resenable porque se ha configurado como pilar basico del evidente fomento
administrativo de la figura durante este periodo’, y porque se produce en una etapa
de gran actividad normativa en nuestro pais, y de grandes cambios por lo que afec-
ta al IS y al IRPF®.

*En 1990 las 1IC gestionaban menos del 2 por 100 del PIB, y en la actualidad este porcentaje es del entorno del 30
por 100.

°Buena prueba de este aserto nos la aporta el estudio de la fiscalidad de las IIC inmobiliarias durante esta etapa,
en donde a diferencia de lo que ocurre con las de naturaleza mobiliaria, el legislador ba operado sucesivas modi-
Sficaciones en cuanto a su tipo tributario en el Impuesto sobre Sociedades.
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42 Etapa. Desde la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de lIC, hasta la
aprobacion de la reforma fiscal para 2007

La promulgacion de la vigente Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversién Colectiva (Ia LIIC) se articula como el referente fundamental del régimen
fiscal actualmente aplicable a las IIC.

Como expresa su exposicion de motivos, el objetivo de la LIIC es establecer un
régimen juridico que satisfaga las necesidades de un sector que se encuentra en
una fase de madurez, tras el éxito de la Ley 46/1984, habiéndose alcanzado un
volumen de patrimonio correspondiente a las instituciones gestionadas en Espana
en torno al 30 por 100 del Producto Interior Bruto. Ademas, la LIIC persigue un
afan codificador y ordenador de una normativa muy enmendada, y la transposicion
de dos recientes directivas comunitarias.

En materia del IS, y, concretamente, en cuanto a la particularidad de que las SICAV
tributen al tipo del 1 por 100, la LIIC tuvo que afrontar la posibilidad de que estas
entidades no coticen en Bolsa de valores. En consecuencia, se eliminé este requi-
sito de la normativa fiscal para evitar que fuese un condicionante que respondiese
a razones exclusivamente fiscales, y se introdujo un requisito sustitutivo, cual es
que ‘el ntimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el aparta-
do cuarto del articulo noveno de dicha Ley”. Es decir, nimero no inferior a cien, o
al que pudiera determinarse reglamentariamente.

De esta forma, la normativa fiscal vigente continda ofreciendo el acceso al tipo del
1 por 100 a las SICAV y a los fondos adecuadamente constituidos, que tengan un
nimero de accionistas no inferior a 100, o incluso inferior para aquellos casos en
los que la normativa de IIC exigiese un nimero inferior, sin mas requisitos o con-
dicionantes que afecten a la condicién o cualidad de los accionistas, o a otras con-
sideraciones relativas a la idiosincrasia de la entidad.

A todo ello se anade el hecho de que la LIIC y su Reglamento de desarrollo’ (el
RIIC) regulan nuevas férmulas de inversion colectiva cuya puesta en practica, en
algunos casos, ha determinado cambios en la normativa fiscal. A titulo de ejemplo,
baste citar el caso de los fondos de inversion cotizados (ETF), las IIC de inversion
libre y la posibilidad de que existan clases de participaciones o series de acciones
dentro de una misma IIC (conocidas como IIC por compartimentos). Y lo mismo
cabe afirmar en el campo de las actividades de gestion de IIC, que ya pueden lle-
varse a cabo en Espana por sociedades gestoras autorizadas en otros Estados miem-
bros de la Unién Europea en régimen de libre prestacion de servicios.

Ante estas nuevas realidades, el RIIC ha modificado los reglamentos del IRPF, del IS
y del IRNR para acotar la obligacién de retener en los fondos de inversion cotiza-
dos, o en los casos de sociedades de inversion de capital variable cuyas acciones
no coticen en bolsa, asi como para adaptar la situacién de las IIC que invierten
mayoritariamente en otras IIC o en un unico fondo de inversion.

7 Aprobacdo por el Real Decreto 1309/2005, de 4 de noviembre.
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Paralelamente, el RIIC regula las implicaciones fiscales derivadas de la comerciali-
zacién en el exterior de IIC espanolas a través de comercializadores extranjeros, y
la utilizacion de cuentas globales en cuanto a la acreditacion de la identidad y resi-
dencia de los inversores finales, cuestion ésta que es desarrollada posteriormente
por la Orden EHA/1674/20006, de 24 de mayo.

También el RIIC ha incorporado una Disposicion Adicional Ginica al Reglamento del
Impuesto sobre Sociedades a los efectos de determinar la forma de computar el
coeficiente del 50 por ciento minimo de inversion en viviendas y en residencias
estudiantiles y de la tercera edad para que las IIC inmobiliarias tributen al tipo del
1 por ciento en el IS.

Toda la evolucién normativa que se acaba de exponer acerca del régimen fiscal apli-
cable a las IIC desemboca en el presente ano 2007, en el que se produce la entrada
en vigor de una importante reforma fiscal operada por la Ley 35/2006, de 28 de
noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion
parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio (en adelante, Ley del IRPF), norma completada por
el Real Decreto 439/2007, de 30 de marzo, reguladora del Reglamento del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas (en adelante, Reglamento del IRPF).

Esta Ley, que determina una tributaciéon homogénea para las “rentas del ahorro” en
el IRPF, apenas introduce cambios sustanciales en el régimen fiscal aplicable a las
IIC y a las rentas que obtengan sus accionistas o participes.

En este sentido, la renta derivada de las transmisiones o reembolsos de acciones o
participaciones en IIC, con excepcion de las producidas en transmisiones mortis-
causa, seran calificadas como ganancias o pérdidas patrimoniales, que se integra-
ran en la base imponible del ahorro con independencia de su plazo de generacion,
tributando al tipo Gnico del 18 por ciento, y sometidas al deber de retencién parti-
cular de las IIC.

La reforma por lo tanto da un tratamiento homogéneo a estas rentas con relacion
a otras ganancias y pérdidas patrimoniales, siendo de destacar que ya no existe un
diferente planteamiento fiscal para las ganancias o pérdidas generadas a plazo
superior a un ano (excepto para los contribuyentes que se ven afectados por la
problemitica particular del limite conjunto IRPF-IP, sefalada en el apartado 4.6).

El legislador de 2007 se ha mostrado continuista en la materia relativa a la fiscalidad
de las inversiones en IIC, y el esquema de diferimiento tributario por la mecanica
de “traspasos” permanece sin variaciones de relevancia.

En cuanto a las distribuciones que pudieran realizar las IIC, contintian calificindose
como rendimientos del capital mobiliario derivados de las participacién en fondos
propios, si bien cuentan con un nuevo tratamiento fiscal aplicable a esta tipologia de
rentas, consistente en que se integran en la base imponible del ahorro y tributan al
tipo dnico del 18 por ciento, sin ninguna deduccién por doble imposicién. Como se
vera, han quedado privadas del beneficio fiscal de la exencion de 1.500 euros anuales.
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En los epigrafes que siguen a continuacion se expone el régimen fiscal aplicable
a las IIC tras la reforma fiscal operada por la Ley del IRPF. Al objeto de facilitar al
lector la comprensién del mismo, la sistematica seguida aborda, en primer térmi-
no, el régimen fiscal aplicable a las propias IIC, tanto en lo relativo a su imposi-
cion personal como en el ambito de la imposicién indirecta. Posteriormente se
expone el régimen fiscal aplicable a las rentas que obtengan los accionistas o par-
ticipes de las IIC.

4.2 REGIMEN FISCAL DE LAS IIC

El presente epigrafe centra su exposicion en el régimen fiscal aplicable en el ambi-
to de la imposicion personal de las IIC y, en particular, en el régimen especial de
tributacion de este tipo de entidades en el IS.

También se analizan otras cuestiones de interés que afectan a otros impuestos,
como es el IVA y el Impuesto sobre Actividades Econémicas.

4.2.1 Impuesto sobre Sociedades (IS)

4.2.1.1 Consideracion de las IIC como sujetos pasivos del IS

Las sociedades y fondos de inversién tienen la consideracion de sujetos pasivos del
IS por asi preverlo la Ley.

En el caso de las sociedades de inversion, su sujecion al Impuesto deriva de lo dis-
puesto en la letra a) del apartado 1 del articulo 7 del texto refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5
de marzo, (en lo sucesivo, Ley del IS), que somete a tributacion a las personas juri-
dicas, excepto las sociedades civiles. Teniendo en cuenta que las sociedades de
inversion tienen personalidad juridica y caricter mercantil y, ademas, deben adop-
tar la forma juridica de sociedad anénima, su condicién de sujeto pasivo del IS es
clara.

Por su parte, los fondos de inversion adquieren la condicion de sujeto pasivo del IS
por asi preverlo expresamente la letra b) del articulo 7.1 de la Ley del IS ya que, al
no tener personalidad juridica propia y constituirse como una unidad econémica
o patrimonio separado susceptible de imposicion, el articulo 35.4 de la Ley
58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria obliga a que la condicién de suje-
to pasivo se prevea expresamente en la Ley, como de hecho hace el precepto indi-
cado.

Por tanto, todas las IIC residentes en territorio espafiol, en los términos del articulo 8
de la Ley del IS, cualquiera que sea la forma juridica que revistan, sociedad o fondo,
y cualquiera que sea su cardcter o su politica de inversion, quedan plenamente suje-
tas al IS, debiendo tributar por la totalidad de la renta obtenida durante el periodo
impositivo (renta mundial), con independencia de su fuente de procedencia.
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4.2.1.2 Régimen general versus régimen especial de tributacion

La vigente Ley del IS prevé un régimen especial de tributacion para las IIC cuya razén
de ser ha de encontrarse, entre otras razones, en el objetivo de neutralidad fiscal para
la inversién colectiva, de modo que el inversor no se vea sometido a un gravamen
previo en sede del vehiculo juridico (IIC) utilizado para canalizar sus inversiones.

Bajo este planteamiento, heredado de las disposiciones normativas que se han
expuesto en el epigrafe anterior, la aplicaciéon conjunta de los articulos 28 y 57 de
la Ley del IS determina, para las IIC que cumplan determinados requisitos, un régi-
men de tributacién especifico cuya principal caracteristica es la aplicaciéon de un
tipo de gravamen del 1 por 100.

Lo contrario (tributacion por el régimen general) llevaria a la tributacién en sede de
la TIC al tipo general de gravamen en el IS y a una eliminacién sélo parcial de la
doble imposicion interna de dividendos, circunstancias que desincentivarian el
desarrollo de estas instituciones como instrumentos de intermediacién en los mer-
cados financieros, destinados fundamentalmente a canalizar el ahorro del peque-
o inversor y a permitirle la entrada en determinados mercados e inversiones a los
que no accederia sin la participacién de las IIC®.

Sin perjuicio del andlisis pormenorizado que en la presente obra se realiza de este
régimen especial, al que remitimos al lector, parece obvio que el desarrollo y cre-
cimiento de las IIC depende, en gran medida, del establecimiento de un régimen
tributario especial.

4.2.1.3 Base imponible y tipo de gravamen
Base imponible

La cuantificacién de la base imponible del IS se rige por la normativa de conteni-
do general, es decir, no existe ninguna medida especifica para las sociedades y fon-
dos de inversion en la regulacion de este elemento del tributo.

Teniendo en cuenta que las IIC de cardcter financiero tienen por objeto social la
inversion en instrumentos financieros, la base imponible vendra determinada por los
ingresos y gastos que procedan de dichas inversiones financieras, lo que, en la ter-
minologia propia del IRPE, nos pone en presencia de rendimientos del capital mobi-
liario y ganancias y pérdidas patrimoniales. No obstante, la categorizacion de las
rentas que forman la base imponible de las IIC carece de interés, ya que toda la
renta tributa en el IS de forma uniforme al ser un impuesto sintético. En este senti-
do, la base imponible coincidird con el resultado contable, excepto en ciertos casos
en los que se prevé de forma concreta la realizacion de ajustes extracontables’.

SEl articulo 57.1 de la Ley del IS, segtin redaccion dada por la Disposicion Final tercera de la LIIC, establecia con
relacion a las IIC que “...en ningtin caso les resultard de aplicacion el régimen de las sociedades patrimoniales”.
?Seguin el articulo 10.3 de la Ley del IS, “en el régimen de estimacion directa la base imponible se calculard corri-
giendo, mediante la aplicacion de los preceptos establecidos en la presente Ley, el resultado contable determinado de
acuerdo con las normas previstas en el Codigo de Comercio, en las demads leyes relativas a dicha determinacion y en
las disposiciones que se dicten en desarrollo de las citadas normas”.
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Los criterios de valoracién previstos para la cartera de instrumentos financieros no
difieren de los generales. Deben contabilizarse por su precio de adquisicién, exclu-
yéndose el importe del “cupén corrido” y los intereses por aplazamiento del pago,
de igual forma que se prevé en el Plan General de Contabilidad. A su vez, el impor-
te de los derechos de suscripcion preferente se entiende incluido en el precio de
adquisicion.

Una de las cuestiones que merece un comentario especifico es el de la tributacion
de las minusvalias y plusvalias latentes derivadas de las correcciones del valor de
los instrumentos financieros de las SICAV y FI, puesto que al ser IIC de capital
variable, deben realizar diariamente tales correcciones a efectos de calcular el valor
de suscripcion y de recompra de las acciones o participaciones representativas de
su capital.

A diferencia de la anterior normativa sobre IIC, la LIIC no destina ningln precepto
a regular la forma de calcular el valor del activo de las sociedades y fondos de
inversion. Por su parte, el RIIC establece algunos criterios sobre el calculo del valor
liquidativo de las sociedades y fondos de inversion colectiva de caracter financiero
y no financiero (articulos 48, 51 y 57), siendo, tanto la Circular 7/1990%, de 27 de
diciembre como la Circular 4/1994", de 14 de diciembre de la CNMV, todavia
vigentes tras la aprobacion del RIIC, las que contienen la regulacién sustancial. No
obstante, el RIIC habilita expresamente a la CNMV para establecer reglas especifi-
cas para el calculo del valor liquidativo en Sociedades y Fondos.

Asi, el articulo 48, y el 51 por remision al mismo, establece que en el caso de IIC de
caracter financiero, “el valor del patrimonio del fondo serd el resultante de deducir
las cuentas acreedoras de la suma de todos sus activos, valorados con sujecion a
las normas contenidas en este reglamento y en las disposiciones que lo desarrollan.
Todos los gastos de funcionamiento deberdn provisionarse diariamente para la
determinacion del valor liquidativo.

Los valores admitidos a negociacion en bolsas de valores o en otros mercados o sis-
temas organizados de negociacion se valoraran a los precios de mercado del dia a
que se refiera el cdlculo del valor liquidativo.

Los valores no cotizados adquiridos se valoraran conforme a su valor efectivo, de
acuerdo a criterios de mdxima prudencia y aplicando métodos valorativos gene-
ralmente admitidos en la prdctica. El Ministro de Economia y Hacienda y, con su
babilitacion expresa, la CNMV dictard las disposiciones necesarias para establecer
el tratamiento contable y desarrollar los métodos de valoracion aplicables a cada
tipo de valores no cotizados.”

En el caso de SICAVS, el articulo 51 precisa que “las amortizaciones de los bienes

muebles o inmuebles que formen parte del activo, los impuestos que graven el bene-

”Sobre normas contables y estados financieros reservados de IIC.

1Sobre normas contables, obligaciones de informacion, determinacion del valor liquidativo y coeficientes de inver-
sion y operativos y actuaciones en lasaciones de inmuebles de las Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliaria.
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ficio social y todos los gastos de funcionamiento deberdn provisionarse diariamen-
te para la determinacion exacta del valor del patrimonio de la sociedad.

A los efectos del parrafo anterior, deberd formularse, antes del comienzo de cada
ejercicio, una prevision de los gastos que puedan devengarse en él. Esta prevision
deberd hacerse publica en el primer mes del ejercicio, a traveés de su inclusion en el
informe trimestral. Estaran excluidas de este deber las SICAV que bayan delegado
en una SGIIC todas sus funciones de gestion, administracion y representacion”.

Con relacién a las minusvalias latentes, segtn la Circular 7/1990, por éstas debe-
ran dotarse provisiones con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias, por lo que
deberian incluirse dentro de la base imponible del IS por la totalidad de su impor-
te, dado que en la Ley del IS no se prevén ajustes extracontables que excluyan
dichas minusvalias en la base imponible del IS. S6lo en el caso residual de valores
no cotizados podria existir conflicto con lo establecido en el articulo 12.3 de la Ley
del IS.

Por lo que se refiere a las plusvalias tacitas, al tener que imputarse segin lo pre-
visto en la Circular 7/1990 en cuentas fuera de balance, tales variaciones de valor
no pueden incluirse dentro del resultado contable ni, en consecuencia, en la base
imponible del IS, ya que segin el articulo 15.1 de la Ley del IS Gnicamente se inte-
gran en la base imponible el importe de las revalorizaciones contables cuando se
lleven a cabo en virtud de normas legales o reglamentarias que obliguen a incluir
su importe en el resultado contable. En consecuencia, a este respecto no existen
diferencias en cuanto al régimen general del IS.

Por lo que se refiere a las sociedades y fondos de inversién inmobiliaria, no deben
valorar su activo diariamente, puesto que las sociedades no estdn obligadas a poner
en circulacién acciones y recomprarlas cuando lo solicite el accionista (tal y como
se verd mas adelante), y a los fondos solo se les exige que admitan a los participes
que suscriban participaciones o soliciten el reembolso una vez al anio, debiendo
fijar el valor liquidativo, al menos, una vez al mes (letras a) y b) del articulo 39 de
la LIIO).

En cuanto a la tasacion de los bienes inmuebles, el articulo 57 del RIIC establece
que debera ser realizada por una sociedad de tasacion de las previstas en la legis-
lacion del mercado hipotecario y que “los criterios de valoracién de los bienes
inmuebles y derechos reales que integren el patrimonio de las IIC inmobiliarias
serdn, en general, los previstos en el Real Decreto 685/1982, de 17 de marzo, por el
que se desarrollan determinados aspectos de la Ley 2/1981, de 25 de marzo, de
regulacion del mercado hipotecario, y en la normativa de desarrollo, con las adap-
taciones y modificaciones que establezca el Ministro de Economia y Hacienda”.

Los inmuebles que adquieran estas entidades se contabilizan al precio de adqui-
sicion, pero, a diferencia del régimen general, todos aquellos gastos necesarios
que afectan a la operacién en vez de incorporarse al precio de adquisicion se des-
tinan a una cuenta denominada “gastos a distribuir en varios ejercicios”, periodifi-
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candose su importe mensual y linealmente en el plazo de cuatro anos contados
desde la fecha de adquisicion del inmueble, segtn la referida Circular 4/1994 de la
CNMV.

Esta forma de computar los gastos necesarios supone una ventaja respecto al régi-
men general, dado que el periodo de amortizacién de los bienes inmuebles es
superior a cuatro anos, por lo que se produce un diferimiento de impuestos con
relacién al régimen general.

Mensualmente deben establecer el valor estimado de realizacién de los bienes
inmuebles atendiendo a la Gltima tasacién de los mismos. En el caso de los fon-
dos de inversion, pueden sumar o restar a este valor una oscilacién del 3 por 100,
pero sin que en ningln caso supere al valor de mercado establecido en la tasa-
cion.

Las plusvalias y minusvalias latentes correspondientes a cada inmueble se determi-
nan por comparacién entre el valor estimado de cada inmueble y su valor conta-
ble mas, en su caso, las inversiones adicionales, complementarias o de rehabilita-
cion certificadas por los tasadores.

Por las minusvalias latentes se dotan las correspondientes provisiones, debiendo
realizar los respectivos ajustes contables en la cuenta de provisiones del inmue-
ble en concreto. Estas serdn deducibles en la medida en que se soporten por la
adecuada tasacion. En cuanto a las plusvalias latentes, éstas se anotan en cuentas
fuera de balance con el fin de calcular el valor liquidativo de la accién o partici-
pacion, por lo que no afectan al resultado contable ni al calculo de la base impo-
nible del IS.

Con el fin de calcular el valor liquidativo, la suma de los importes reconocidos en
las cuentas “minusvalias pendientes de desdotar”y ‘plusvalias pendientes de reco-
nocer” correspondientes al inmueble, ambas fuera de balance, se distribuye pro-
porcionalmente mes a mes durante el nimero de meses que reste hasta la realiza-
cion de la proxima tasacion.

Tipo de gravamen

Las IIC pueden estar sometidas a dos tipos de gravamen distinto, en funcién de su
naturaleza (financiera o no financiera) y del cumplimiento de determinados requi-
Sitos.

Como ya se ha indicado, la Ley del IS contempla un tipo especifico de gravamen
del 1 por 100 (apartado 5 del articulo 28) para las IIC que cumplan determinados
requisitos.

A continuacion se desarrolla en detalle el contenido de dichos requisitos, en fun-
cion de que se trate de sociedades y fondos de caracter financiero o no finan-
ciero, refiriéndonos, respecto a estos dltimos, exclusivamente a las IIC inmobi-
liarias.
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4.2.1.4 1IC a las que resulta aplicable el régimen especial de tributacion en
el IS

4.2.1.4.1 Sociedades de inversion de capital variable (SICAV) y fondos de inversion
de caracter financiero

De acuerdo con el articulo 28.5 de la Ley del IS, en redaccién dada por la LIIC con
efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2004,
tributaran al tipo del 1 por 100:

“a) Las sociedades de inversion de capital variable reguladas por la LIIC, de 4 de
noviembre, de IIC, siempre que el niimero de accionistas requerido sea, como mini-
mo, el previsto en su articulo 9.4.

b) Los fondos de inversién de cardcter financiero previstos en la citada Ley, siem-
pre que el niimero de participes requerido sea, como minimo, el previsto en su arti-
culo 5.4,

El precepto transcrito ha suprimido, como requisito necesario para la aplicacion de
dicho tipo de gravamen, la cotizacién en Bolsa de valores de las acciones repre-
sentativas del capital de las sociedades de inversién mobiliaria, puesto que, a dife-
rencia de lo que establecia la antigua Ley 46/1984, la LIIC ya no exige la cotizacion
en Bolsa de las sociedades de inversion.

Por tanto, la norma reguladora del IS exige en la actualidad dos requisitos:

e Que la IIC tenga la consideracion de sociedad o fondo de caracter financie-
ro, con arreglo a lo dispuesto en la LIIC;

¢ Que laIIC tenga el ndmero minimo de participes exigido en los articulos 5.4
y 9.4 de la LIIC, esto es, un minimo de 100 participes o accionistas, sin per-
juicio de que reglamentariamente se pueda establecer un umbral distinto.

En la actualidad, los articulos 3 y 6 del RIIC, en relacion con las sociedades y fon-
dos por compartimentos, exigen un minimo de 20 socios o participes en cada com-
partimento, debiendo, en todo caso, respetar el minimo total de 100 socios o par-
ticipes en el conjunto de la IIC.

Adicionalmente, los preceptos reglamentarios previamente sefialados flexibilizan el
naimero minimo de participes/socios tratindose de fondos o sociedades de inver-
sion libre, en cuyo caso es suficiente un minimo de 25, en tanto que permiten la
existencia de fondos principales participados integramente por los fondos subor-
dinados.

4.2.1.4.2 lIC de naturaleza inmobiliaria

En relacion con las sociedades y fondos de inversion inmobiliaria, la LIIC otorgd
una nueva redaccion al articulo 28.5.¢) de la Ley del IS, estableciendo, para aque-
llos periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2004, su tributa-
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cion al 1 por 100, siempre que, junto a los dos requisitos previamente analizados
para las IIC de caracter financiero, concurrieran los siguientes:

e Tener por objeto exclusivo la inversién en cualquier tipo de inmueble de
naturaleza urbana para su arrendamiento y, ademas, las viviendas, las resi-
dencias estudiantiles y las residencias de la tercera edad, en los términos que
reglamentariamente se establezcan, representar al menos, conjuntamente, el
50 por 100 del total del activo.

e No enajenar los bienes inmuebles que integren el activo de las IIC hasta que
no hayan transcurrido tres afios desde su adquisicion, salvo, que, con carac-
ter excepcional, medie autorizacion expresa de la CNMV.

En cuanto a los dos primeros requisitos, los generales a todas la IIC, nos remitimos
a los comentarios efectuados en el apartado anterior, puesto que los mismos son
igualmente requeridos a las IIC de caracter inmobiliario, sin perjuicio de sefalar
que la exigencia de un nimero minimo de socios o participes constituye una nove-
dad introducida por la LIIC.

Objeto social

En lo que se refiere a su objeto social, si bien el articulo 35 de la LIIC define las IIC
de naturaleza inmobiliaria como “aquellas IIC de cardcter no financiero que tengan
como objeto principal la inversion en bienes inmuebles de naturaleza urbana para
su arrendamiento”, el articulo 28 de la Ley del IS exige que “el objeto social con-
sista exclusivamente en la inversion en cualquier tipo de bien inmueble de natura-
leza urbana para su arrendamiento”.

A efectos del cémputo del coeficiente minimo del 50 por ciento de la inversién
conjunta de su activo total en viviendas, residencias de la tercera edad y estudian-
tiles respecto del total activo que deben cumplir tanto las sociedades como los fon-
dos de inversion inmobiliaria para disfrutar del tipo de gravamen del 1 por 100, la
Disposicion Adicional dnica del Reglamento del IS establece que “se tendrdn en
cuenta las inversiones previstas en el articulo 56.1.a) (esto es, la inversion en
inmuebles finalizados) y b) (esto es, la inversion en inmuebles en fase de construc-
cion) del Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de IIC, y siempre que,
ademds, en los casos previstos en el pdarrafo b) del articulo 56.1 mencionado se cum-
Pplan las siguientes reglas:

a) Que los bienes inmuebles en construccion tengan entidad registral mediante la
correspondiente inscripcion en el Registro de la Propiedad.

b) Que se trate de viviendas, residencias estudiantiles y de la tercera edad”.

No obstante, el apartado tercero de dicha Disposicion Adicional establece que,
para la determinacién del porcentaje de inversiéon en bienes inmuebles, el com-
puto del coeficiente de inversion del 50 por ciento se debe realizar en la misma

2Aprobado por el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio.
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forma prevista en el articulo 60 del Reglamento de la LIIC, en virtud del cual “el
porcentaje vendra referido al valor que resulte de los bienes, derechos y valores
al final de cada mes, de conformidad con las reglas de valoracién que a los efec-
tos establezca el Ministerio de Economia y Hacienda y, con su babilitacion
expresa, la CNMV. Para comprobar si se cumple el porcentaje, el cdlculo se rea-
lizard al final de cada ano, como media de los saldos al final de cada mes del
ejercicio, sin que se considere en dichos saldos, a los efectos del citado porcenta-
Je, si la sociedad gestora asi lo decide, las aportaciones realizadas por los parti-
cipes en los 24 meses precedentes a cada una de las fechas consideradas en su
calculo”.

El apartado segundo de dicha Disposicion Adicional define el concepto de resi-
dencia estudiantil, considerando como tal “los inmuebles diseriados o adaptados
especificamente para acoger a estudiantes, que estén reconocidos oficialmente como
tales”. A su vez, define el concepto de residencias de la tercera edad como “los
inmuebles diseriados o adaptados especificamente para acoger a personas de la ter-
cera edad, que hayan sido autorizadas como tales”.

El apartado cuarto de la mencionada Disposicion Adicional establece que “e/ tipo
de gravamen previsto en el articulo 28.5 de la Ley del Impuesto resultard provisio-
nalmente aplicable a los fondos y las sociedades de inversion inmobiliaria de nueva
creacion y estara condicionado a que en el plazo de dos arios, contados desde su
inscripcion en el correspondiente registro de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, alcancen el porcentaje de inversion requerido en dicho articulo. Si no lle-
gara a cumplirse tal condicion, la tributacion por el Impuesto sobre Sociedades de
los ejercicios transcurridos se girard al tipo general vigente en estos, con devengo del
interés de demora”.

Por ultimo, la referida Disposicion Adicional establece que el coeficiente de inver-
sion minima del 50% en viviendas, residencias estudiantiles y de la tercera edad
debe cumplirse para cada uno de los compartimentos, en el caso de sociedades y
fondos de inversién inmobiliaria por compartimentos.

Mantenimiento de las inversiones

Respecto del periodo minimo de mantenimiento de la inversion realizada por las
IIC de naturaleza inmobiliaria que tributen de acuerdo al régimen especial, el arti-
culo 56.5 del RIIC exige un plazo de tres afios desde su adquisicion y respecto de
todos los inmuebles que integren el activo de la IIC inmobiliaria, salvo que medie,
con caracter excepcional, autorizacion expresa de la CNMV.

Ante un incumplimiento de dicho periodo minimo de mantenimiento, el articulo
28.5.¢) 2° parrafo de la Ley del IS exige no sélo tributar por la renta derivada de
dicha transmision al tipo de gravamen general, sino también por las rentas deriva-
das del arrendamiento del inmueble transmitido durante cada uno de los periodos
en que la IIC tribut6 al 1 por 100, sin perjuicio de los intereses de demora, recar-
gos y sanciones que, en su caso, resulten procedentes.

260



MEDIO SIGLO DE INVERSION COLECTIVA EN ESPANA
CAPITULO 4

Finalmente, interesa destacar que el articulo 28.5.d) de la Ley del IS prevé que la
aplicacion del tipo de gravamen del 1 por 100 se extienda a las sociedades y fon-
dos de inversién inmobiliaria que, ademas de reunir todos los requisitos anterior-
mente expuestos, desarrollen la actividad de promocién exclusivamente de vivien-
das para destinarlas a su arrendamiento y cumplan las siguientes condiciones:

e Las inversiones afectas a esta actividad no podran superar el 20 por 100 del
total del activo;

e Las actividades de promocién y de arrendamiento deberdn ser objeto de
contabilizacion separada por cada inmueble adquirido o promovido;

e Los inmuebles derivados de la actividad de promocion deberin permane-
cer arrendados u ofrecidos en arrendamiento por la sociedad o fondo de
inversion inmobiliaria durante un periodo minimo de siete anos, a contar
desde la finalizacion de la construccion.

El incumplimiento de los periodos de mantenimiento legalmente establecidos (tres
anos en el caso de adquisicion y siete en el caso de promocion), implica que la renta
derivada de dicha transmisién deba tributar al tipo general de gravamen del impues-
to. Adicionalmente, la entidad deberi ingresar, junto con la cuota del periodo impo-
sitivo en que se transmite el inmueble, los importes resultantes de aplicar a las ren-
tas correspondientes al inmueble, en cada uno de los periodos en que tributé al 1
por 100, la diferencia entre el tipo de gravamen general vigente en cada periodo y
el 1 por 100, sin perjuicio de los intereses de demora, recargos y sanciones que, en
su caso, resulten procedentes.

Las IIC inmobiliarias que vayan a desarrollar la actividad de promocién de vivien-
das para su arrendamiento, estarin obligadas a comunicar dicha circunstancia a
la Administracién Tributaria en el periodo impositivo en que se inicie la citada acti-
vidad.

4.2.1.4.3 Medidas para evitar la doble imposicién, deducciones en la cuota y
pagos a cuenta

El articulo 57.1 de la Ley del IS dispone que las sociedades y fondos de inversion
no podran aplicar deduccién alguna en la cuota ni la exencién de rentas en la base
imponible para evitar la doble imposicién internacional.

Esta exclusion se aplica a las sociedades y fondos de inversién que tributan por el
IS al 1 por 100, de forma que las IIC que no cumplan los requisitos para disfrutar de
esta tributacion especial, podran aplicar las deducciones de la cuota correspondien-
tes y la referida exencion. En el caso de las IIC la atenuacion de la doble imposiciéon
se produce, en gran medida, con la aplicacion del tipo de gravamen reducido.

Esta imposibilidad de aplicar deducciones en la cuota no afecta a los pagos
fraccionados ni a las retenciones e ingresos a cuenta que soporten los ingresos
obtenidos por las sociedades y fondos de inversion. En este sentido, el articulo
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57.2 de la Ley del IS dispone que la Administracion Tributaria devolverd de oficio
el exceso de los pagos fraccionados anticipados al Tesoro y también las retencio-
nes e ingresos a cuenta practicados en exceso sobre los ingresos. De esta forma se
trata de evitar que las IIC soporten una carga tributaria superior al 1%, al obtener
la devolucion de las retenciones y pagos fraccionados practicados en exceso,
teniendo en cuenta que estan obligadas a presentar los correspondientes pagos
fraccionados y que, a su vez, los rendimientos obtenidos por dichas IIC estan, con
caracter general y de acuerdo con la normativa general de los impuestos perso-
nales, sujetos a retencion.

Las dificultades operativas que planteaba esta situacién a las IIC fueron en parte
salvadas por el establecimiento de la exclusion de retencién para los activos nego-
ciados en mercados organizados, contemplada en el articulo 59, letras ) y s) del
Reglamento del IS que, al referirse a los sujetos pasivos del IS, resulta aplicable a
las IIC.

4.2.1.5 Consideraciones acerca del régimen especial de tributacion de las IIC

Como ha quedado expuesto con anterioridad, las IIC disfrutan de un régimen espe-
cial de tributacién en el IS. El objetivo del presente apartado es reflexionar acerca
de la razén de ser de dicho régimen especial, por lo que de cara a facilitar su expo-
sicion tedrica, consideramos necesario, en primer lugar, hacer algunas considera-
ciones sobre lo que significa en el IS un régimen especial de tributacion, y su dife-
renciacion con otros regimenes especiales regulados en la normativa del Impuesto,
para concluir situando en su adecuado contexto el régimen especial de las IIC, a
través del estudio del espiritu y finalidad del mismo.

4.2.1.5.1 Significado y clasificacion de los regimenes tributarios especiales en el
IS. Régimen especial de tributacion de las IIC

La vigente Ley del IS es un texto amplio que comprende dos ambitos de regulacion
claramente diferenciados:

() El primero de ellos es el que podriamos denominar “régimen general” del
Impuesto, aplicable a todos aquellos sujetos pasivos que no pueden invo-
car la especialidad de un régimen propio, o incluso a los que siendo acree-
dores de un “régimen especial” les resulta aplicable a modo de norma suple-
toria, en todo lo no previsto por el régimen especial en cuestion.

(i) El segundo ambito de regulacién es el integrado por el Titulo VII del Texto
Refundido, precisamente denominado “Regimenes tributarios especiales”.

Una lectura detallada del citado Titulo VII permite concluir que el mismo se sus-
tenta en dos ideas principales:

(1) A estos regimenes especiales les resulta de aplicaciéon como normativa
supletoria el régimen general del Impuesto, al que debera acudirse para
todo lo no previsto por ellos.

262



MEDIO SIGLO DE INVERSION COLECTIVA EN ESPANA

CAPITULO 4

(iD) Los distintos regimenes tributarios especiales regulados dentro del Titulo VII
son clasificados por el legislador en funcion de dos criterios expresamente
contemplados en el articulo 47 del citado cuerpo normativo:

Regimenes especiales por razén de la naturaleza de los sujetos pasivos
afectados (de condicion subjetiva).

Regimenes especiales por razén de la naturaleza de los hechos, actos u
operaciones de que se trate (de condicion objetiva)®.

A su vez, es preciso distinguir, dentro del ambito sehalado como de condicién sub-
jetiva, dos bloques bien diferenciados, en funcion de si el régimen especial depen-
de de su actividad o de la forma juridica del sujeto pasivo:

() Asi, son regimenes especiales de condicion subjetiva aplicables a cualquier
entidad, dependientes de las caracteristicas de su actividad, operaciones u
objeto social, a titulo de ejemplo, los siguientes:

Entidades en consolidacion fiscal

Entidades mineras

Entidades dedicadas a la investigacion y explotacion de hidrocarburos
Entidades de reducida dimension

Entidades de tenencia de valores extranjeros

Entidades navieras

Entidades de la Zona Especial Canaria

(i) Por otro lado, son regimenes especiales de condicion subjetiva subordina-
dos completamente a la forma juridica del sujeto pasivo, los siguientes:

Agrupaciones de interés econémico espanolas
Agrupaciones europeas de interés econémico
Uniones temporales de empresa

Sociedades y fondos de capital riesgo
Sociedades de desarrollo industrial y regional
IIC

Fundaciones, instituciones y asociaciones sin animo de lucro
Colegios profesionales

Asociaciones empresariales

Camaras oficiales

Sindicatos de trabajadores

Partidos politicos

BDentro de esta categoria de la clasificacion se engloban, entre otros, (i) operaciones de fusion, escision, aportacion
de activos y canje de valores, (ii) operaciones en transparencia fiscal internacional y, (iii) contratos de arrenda-
miento financiero.
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Fondos de promocion de empleo

Mutuas de accidentes de trabajo y enfermedades de la Seguridad Social
Fondos de pensiones

Cooperativas

Uniones, federaciones y confederaciones de cooperativas

Comunidades titulares de montes vecinales en mano comuin

En definitiva, en el IS existe un buen nimero de regimenes especiales de natu-
raleza puramente subjetiva, del que pueden ser acreedores todas las sociedades,
entidades o sujetos pasivos del Impuesto que rednan unas condiciones que se
refieren, Gnica y exclusivamente, a su forma juridica, reconocida institucional-
mente por medio de una actuacion administrativa o de una norma mercantil.

Por el contrario, otros regimenes especiales, regulados por la normativa del
Impuesto, se reconocen a los sujetos pasivos del IS en virtud de la actividad, con-
diciones patrimoniales, tamarfio y volumen, operativa, objeto social, etc., y su invo-
cacién no alude a la simple condicién subjetiva de la entidad, sino a aspectos con-
cretos de la operativa del sujeto pasivo.

Con el animo de profundizar en la razén de ser del régimen de las IIC que, tal y
como se ha mencionado es un régimen de naturaleza subjetiva, interesa detenernos
en el amplio capitulo de los sujetos pasivos que tienen reservado un régimen espe-
cial en el IS debido, exclusivamente, a su configuraciéon subjetiva-mercantil, para
tratar de entender la forma en la que el legislador les otorga el régimen especial,
que no es homogénea en todos los casos.

En efecto, en este capitulo de entidades que tienen reservado un régimen especial
puramente subjetivo, dependiente y ligado a su configuracion juridico-mercantil, se
distinguen con nitidez dos grupos:

() Entidades cuyo régimen especial requiere, ademds de la calificacién subje-
tiva propia y configuradora del régimen, la realizacién de determinadas acti-
vidades. A sensu contrario, este tipo de entidades pierden su estatus fiscal
especial si operan de forma que se contravengan los requisitos exigidos por
la norma. Son ejemplos los siguientes:

B Agrupaciones de interés econémico espafiolas, agrupaciones europeas
de interés econémico y uniones temporales de empresas. Su régimen
especial se condiciona a la realizacion de actividades adecuadas a su
objeto social y a no poseer determinadas participaciones en socieda-
des, segln lo establecido en su normativa sectorial.

B Entidades reguladas en la Ley 49/2002, de 23 de diciembre (con anterio-
ridad, Ley 30/1994, de 24 de noviembre): Fundaciones y entidades sin
fines lucrativos. La aplicacion de su régimen especial se condiciona a
severos requisitos exigidos por su normativa propia.
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m Cooperativas reguladas por la Ley 27/1999 General de Cooperativas, la
Ley 13/1989 de Cooperativas de Crédito, u otras leyes de reconocimien-
to y Ambito autonémico. La aplicaciéon del régimen especial de las coo-
perativas fiscalmente protegidas se califica por el estricto cumplimiento
de un gran nimero de requisitos operativos, cuya vulneracién implica la
pérdida de la condicién de cooperativa protegida.

(i) Un segundo conjunto de entidades con regimenes especiales subjetivos lo
componen las entidades que pueden invocar el régimen especial del IS
de forma auténoma, por el mero hecho de ser entidades que responden a
una tipologia reconocida administrativamente, y sin estar condicionadas
por las operaciones que realicen. En este capitulo, tendriamos:

B Sociedades y fondos de capital riesgo, que tributan en el IS benefician-
dose de una exencion del 99 por 100 de determinadas rentas y un favo-
rable tratamiento de los dividendos que perciben, con el Unico requisito
de estar constituidos bajo lo preceptuado en la Ley 25/2005, de 24 de
noviembre.

B Fondos de pensiones, que tributan al tipo del 0 por 100 sin mas requisi-
tos que estar constituidos como tales segin su propia normativa (Ley
8/1987, de 8 de junio, y Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de
noviembre).

B Fundaciones, instituciones y asociaciones sin dnimo de lucro no re-
guladas en la Ley 49/2002, de 23 de diciembre, Uniones, federaciones
y confederaciones de cooperativas, Colegios profesionales, Asociacio-
nes empresariales, Camaras Oficiales, Sindicatos de trabajadores,
Partidos politicos, Fondos de promocién de empleo, o Mutuas de
accidentes de trabajo y enfermedades profesionales de la Seguridad
Social. El régimen especial previsto en la Ley del IS para esta amplia
tipologia de entidades consiste en una exencién reservada a su
operativa tipica que no determine una actividad econémica, y a la
aplicacion de un tipo reducido del 25 por 100 para todas las operacio-
nes o rentas no exentas, s6lo condicionada a la calificacién adminis-
trativa o mercantil de la entidad, de acuerdo a su normativa sectorial
aplicable.

Una vez concluida esta introduccion sobre el significado y caracteristicas de los
regimenes especiales del IS, a continuacién se expone el régimen reservado a las
IIC con la finalidad de situarlo en su adecuado contexto.

El régimen especial propiamente dicho se regula en el Capitulo V del Titulo VII de
la Ley del IS (articulos 57 a 60), donde se distingue con nitidez la regulacion propia
de las IIC en el IS, de la que se determina para los socios o participes que son suje-
tos pasivos de este impuesto. A su vez, el articulo 28 de la Ley del IS regula un
aspecto esencial del régimen fiscal especial, cual es la aplicacion de un tipo de gra-
vamen del 1 por 100.
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Y dentro del capitulo de las IIC reguladas por la LIIC, a efectos de la aplicacion del
tipo reducido de gravamen del 1 por 100, es posible distinguir instituciones que no
apliquen este tipo especial frente a otras que lo aplicaran, de acuerdo a las siguien-
tes reglas:

(a) Los fondos de inversion de caricter financiero previstos en la citada ley pue-
den aplicarlo siempre que el nimero de participes requerido sea, como
minimo, el previsto en su articulo 5.4.

(b) Las sociedades de inversién de capital variable reguladas en la citada ley
pueden aplicarlo siempre que el nimero de accionistas requerido sea, como
minimo, el previsto en su articulo 9.4.

(©) Las sociedades y fondos de inversion inmobiliaria aplicaran el tipo del 1 por
100 bajo el cumplimiento de una bateria de requisitos que aluden a su obje-
to social, composiciéon de su activo y condiciones de permanencia de sus
inversiones.

Como puede apreciarse, el legislador fiscal ha previsto para las IIC reguladas por la
LIIC un régimen especial de consideracion subjetiva, si bien se exigen algunos
requisitos adicionales para su aplicacion, para cuya concrecién y observancia la
normativa del IS se remite de forma expresa a lo previsto en la normativa sectorial
que regula este tipo de entidades.

4.2.1.5.2 Justificacion del régimen tributario especial de las IIC. Espiritu y finalidad
del régimen

Consideraciones previas

Veamos a continuacion, como forma de entender mejor el régimen especial que
nos ocupa, cual es su verdadero espiritu y finalidad, causa de legitimacion de su
existencia. En particular, trataremos de concretar si existen razones de justicia tri-
butaria que fundamenten la configuracion para las sociedades y fondos de inver-
sion de un régimen especial distinto al de otras entidades con su misma o similar
naturaleza juridica.

Este andlisis lo haremos tomando como referencia la estructura juridica de nuestro
sistema tributario y, en particular, los diferentes principios que configuran en dicho
sistema.

Asi, el articulo 31.1 de la Constitucion Espanola (en lo sucesivo, CE) establece los
principios tributarios esenciales, de tal forma que atendiendo al citado precepto,
nuestro sistema fiscal debe basarse en los principios de capacidad econémica,
generalidad, igualdad, progresividad y no confiscatoriedad. En virtud de los cita-
dos principios, todas las personas deben tributar conforme a su capacidad econé-
mica, atendiendo a criterios de progresividad, sin que se produzcan discriminacio-
nes entre sujetos con una misma capacidad econémica y sin que su aportacion a las
arcas publicas tenga caracter confiscatorio.
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Pues bien, a continuacién intentaremos discernir si con base en tales principios esta
justificada la concesion de un estatus fiscal especial para las IIC, para concluir ana-
lizando la funcién econémica y social que cumplen este tipo de instituciones.

Como ya se ha mencionado, el denominado régimen especial de las IIC no es mis
que un conjunto de normas, medidas e instrumentos de naturaleza tributaria que
regula, tanto las particularidades tributarias que afectan a la fiscalidad de la institu-
cién, como las que afectan a sus socios o participes. En este punto, hemos expli-
cado anteriormente que, en algunos casos, estas medidas de naturaleza tributaria
han sido adoptadas por el legislador atendiendo a la propia naturaleza de estas ins-
tituciones, mientras que en otros son medidas de politica fiscal decididas por el
legislador con alguna finalidad concreta.

Si bien estas medidas incumben a diversas figuras impositivas: IS, IRPF, IVA e ITP
y AJD, las cuales serdn objeto de anilisis pormenorizado en los siguientes aparta-
dos de esta obra, vamos a circunscribir nuestro enfoque al régimen especial del IS
y, mas concretamente, a la aplicacion del tipo reducido de gravamen del 1 por 100
(articulo 28 de la Ley del 1S).

Principio de justicia tributaria: igualdad y progresividad

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 7 de la Ley del IS, son sujetos pasivos
del Impuesto, entre otros, las personas juridicas (a excepcion de las sociedades civi-
les) y los fondos de inversion regulados en la LIIC.

Por tanto, todas las IIC, residentes en territorio espanol, en los términos del articu-
lo 8 de la Ley del IS, cualquiera que sea la forma juridica que revistan, sociedad o
fondo" y cualquiera que sea su caricter o politica de inversién, quedan plenamen-
te sujetas al IS, debiendo tributar por la totalidad de la renta mundial obtenida
durante el periodo impositivo, cualquiera que fuera su fuente u origen.

En este punto, hemos de resaltar que existe doctrina cientifica autorizada que sos-
tiene que un encuadramiento de las sociedades y fondos de caracter financiero
dentro de nuestro sistema tributario atendiendo, exclusivamente, a la naturaleza
juridica de las mismas, podria lesionar el principio de progresividad y el de igual-
dad y suponer un serio obstaculo para su efectivo desarrollo. En otras palabras, la
exigencia del IS seglin la normativa general y el sistema de eliminacién de la doble
imposicion de dividendos que prevé nuestro sistema tributario, y que no consigue
evitar este efecto indeseable en todos los casos, son factores que negarian a los par-
ticipes o accionistas de dichas IIC el grado de justicia minimo que debe respetarse.

En efecto, teniendo en cuenta que los mecanismos que prevé el sistema tributario
espafiol para corregir la doble imposicién econémica interna no la elimina plena-
mente, tanto en el IS como en el IRPF, la tributacién de las IIC de acuerdo con el
régimen general del IS darfa lugar a supuestos de doble imposicion lo cual supon-
“En el caso de los fondos de inversion, a pesar de no tener personalidad juridica, son patrimonios separados aptos

para ser centros de imputacion juridica, ademds de que poseen las caracteristicas esenciales de esa personalidad;
por tanto, revinen las cualidades para ser sujetos tributarios, y asi los ha considerado la Ley del IS.
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dria un grave desincentivo para el desarrollo de tales instrumentos de intermedia-
cion en los mercados financieros, destinados fundamentalmente a canalizar el aho-
rro del pequeno inversor y a permitirle la entrada en determinados mercados e
inversiones que, de otro modo, le estarian vedados.

Podemos concluir por tanto que, el desarrollo y crecimiento de estas instituciones
depende, en gran medida, del establecimiento de un régimen tributario especial
que permita eliminar esa doble imposicion. En la actualidad, el régimen fiscal espe-
cial contenido en la Ley del IS otorga el tipo de tributacion al 1% y reconoce el
derecho a la devolucion del exceso de retenciones soportadas sobre la cuota dife-
rencial.

Principio de neutralidad impositiva

Al hilo de lo comentado vy, precisamente en relaciéon con el tipo del 1%, cuya razén
se ha justificado en el apartado anterior, frecuentemente se utilizan los términos de
“beneficio o ventaja fiscal” para referirse al régimen especial de las IIC, expresion
que suscita todo tipo de polémicas.

Sin embargo, tal y como se desarrollara a continuacion, para fundamentar la razén
de ser del régimen especial de las IIC en el IS, el término que resulta realmente
aplicable con toda objetividad es el de “objetivo de neutralidad fiscal”®.

Visto de forma estatica y, tal y como se ha comentado, a priori la tributacion de una
sociedad al tipo del 1 por 100 podria suponer un beneficio frente a las que tribu-
tan al 35 por 100. No obstante, un analisis detallado de la cuestion nos lleva a con-
cluir que dicha diferencia de tributacién no es un beneficio, porque se priva a estas
entidades y a sus socios o participes del derecho a deducciones en la cuota o de
la exencion de rentas en la base imponible para evitar la doble imposicion inter-
nacional (articulo 57 de la Ley del IS). De hecho, es posible demostrar empirica-
mente casos en los que el régimen determina un perjuicio fiscal, cuando las carte-
ras de estas entidades se materializan en valores de renta variable o en valores
extranjeros.

Al analizar la evoluciéon normativa historica del régimen encontramos que, desde el
ano 1984, no se encuentra en el régimen especial del impuesto una sola deduccion,
exencion o bonificacién, pero si multitud de especialidades tributarias que persi-
guen un Unico fin: la neutralidad en el tratamiento tributario aplicable a los inver-
sores que optan por estos vehiculos colectivos'.

 Aunque de forma expresa dicho principio no estd mencionado en nuestra Constitucion, se considera que en las
economias de mercado que imperan en los sistemas de capitalismo mixto es un principio al que debe aspirarse. No
obstante, algunas de las exigencias bdsicas de este principio pueden entenderse amparadas en los principios de gene-
ralidad e igualdad previstos en el articulo 31 CE, debido a la interconexion existente entre estos principios y el de
neutralidad. Por otro lado, las iiltimas reformas tributarias del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y
del Impuesto sobre Sociedades ban situado al principio de neutralidad impositiva como el eje principal de las mis-
mas, al mismo tiempo que es abundante la doctrina que considera la neutralidad impositiva como uno de los prin-
cipios bdsicos del sistema tributario.

“La iiltima y quizd mads llamativa manifestacion es la eliminacion del denominado “peaje fiscal” en 2003, medida
de neutralidad financiera en el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas.
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En paralelo a las razones que justifican la actividad de fomento administrativo de
las TIC que se ha producido en estos anos, se ha comprobado casi empiricamente
la necesidad de contar con un régimen fiscal de neutralidad que las ampare. La
aplicacion de este principio a la inversién colectiva implica la ausencia de justifica-
cion de las intervenciones fiscales legislativas que puedan influir en el comporta-
miento de un sujeto inversor en el momento de decidir si la inversion de su aho-
rro desea realizarla de forma individual o colectiva, salvo que con tales interven-
ciones pretendan corregirse ineficiencias en la competencia perfecta que debe
imperar en el mercado.

En efecto, un régimen de neutralidad significa, ni mas ni menos, un plantea-
miento que no es un beneficio tributario, sino un mecanismo de naturaleza estric-
tamente técnica que elimine obstaculos para los inversores que acuden a estas
instituciones si los comparamos con quienes acometen su inversion a titulo indi-
vidual de forma directa colocando sus ahorros en acciones, activos financieros o
depésitos. De ahi que la caracteristica esencial de un régimen de neutralidad fis-
cal es que se elimine la tributacién subyacente que podria otorgarse al vehiculo
bajo el IS, teniendo presente que en las actuales concepciones tributaristas es una
realidad no rebatida que el IS ha de configurarse como un impuesto a cuenta del
IRPFE.

Esta funcién de mera intermediacion de la IIC es la causa de la aplicacion del tipo
reducido del 1 por 100 a las IIC. Dentro de la doctrina espafiola, son muchos los
autores que han entendido que la funcién de intermediacion de las IIC es un aspec-
to clave a tener en cuenta por el legislador fiscal en la configuracion de un régimen
tributario justo para estas entidades y, que han reivindicado, en orden a esta fun-
cion, un régimen basado en la neutralidad entre el inversor individual y el colecti-
vo'.

Finalmente, afirma la citada doctrina que la libertad para decidir si la inversion o
gestion del ahorro se realiza a través de IIC o de forma directa es una decisién que
debe regirse por criterios econémicos y no fiscales.

La l6gica de este enfoque es obvia. De hecho, aunque podria ser cuestionable si
el actual régimen especial de las IIC es el mejor, es incuestionable que la aplica-
cion del régimen general del IS es inviable porque seria profundamente injusto y
desproporcionado.

En definitiva, el régimen especial aplicable a las IIC en el IS es un régimen técnico
de neutralidad tributaria, que resulta consustancial y necesario para la viabilidad de
este tipo de instituciones. S6lo puede calificarse como beneficio fiscal por parte de
quienes piensen incorrectamente que la neutralidad tributaria es un beneficio en
nuestro sistema tributario.

VEn definitiva, se reivindica por la doctrina tributarista el establecimiento de un régimen especial que permita la
“transparencia” a fin de conseguir que el aborrador que acude a la inversion colectiva no resulte ni mds ni menos
gravado que el inversor individual. Los beneficios del intermediario son transmitidos al accionista o participe como
si el intermediario no existiese.
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Frecuentemente se suscitan debates acerca de si el régimen actual es el idéneo para
conseguir este objetivo de neutralidad, y llegados a este punto, como en casi todos
los que afectan al Derecho tributario, hay opiniones de todo tipo, a favor y en con-
tra del esquema tributario al 1 por 100, y hay quienes proponen otros modelos te6-
ricos, los cuales a su vez también podran ser objetados y matizados. El régimen
actual no es el Ginico que podria aplicarse a estas instituciones, pero es el resulta-
do de una larga evolucion histérica donde se han aplicado diferentes modelos, y
el presente lleva en vigor mas de trece afios con un evidente éxito cuando se ana-
liza el desarrollo de las IIC en Espana.

Justificacion economica y social

Terminaremos este desarrollo tratando de exponer la “ratio legis” que inspira y jus-
tifica la existencia del tipo tributario del 1 por 100 para las IIC en el IS, para buscar
la justificacién a este régimen de neutralidad fiscal.

Existe abundantisima literatura juridica, desde hace ya varias décadas, que insiste
en las importantes funciones desempenadas por las IIC en el mercado de capita-
les, al permitir la gestion colegiada del ahorro, en un marco de elevada especiali-
zacion, profesionalizacion e intervencion administrativa. Son instituciones que
incentivan el ahorro y lo canalizan hacia soluciones, hacia mercados y hacia ins-
trumentos que, de otra forma, estarian vedados a los particulares y reservados a los
grandes patrimonios que pueden disponer de férmulas individuales de ahorro.

Innegablemente puede afirmarse que estas instituciones cumplen una funcion
social, y ello es reconocido por las exposiciones de motivos de las sucesivas leyes
que las han regulado. Asi, destacamos la correspondiente a la LIIC, que dice: “A/
igual que en el resto de sistemas financieros desarrollados, la inversion colectiva es
el canal natural para la participacion de los hogares esparnioles en los mercados de
capitales. Su doble condicion de formula de financiacion desintermediada y de ins-
trumento de aborro privilegiado de los inversores minoristas la convierten en un
sector de atencion prioritaria para la politica financiera espanola. En efecto, el
buen funcionamiento de la inversion colectiva tiene implicaciones directas para los
dos objetivos fundamentales de la politica financiera: la eficacia en la asignacion
del aborro a las oportunidades de inversion y en la gestion de riesgos y la proteccion
a los inversores menos informados”.

Esta funcién social y econdmica que nuestro legislador lleva fomentando mas de
cincuenta anos se deduce directamente de la naturaleza intrinseca de estas institu-
ciones, de la que podriamos destacar cuatro notas que nos parecen fundamentales:

() El caracter abierto de la institucion, que permite entrar y salir a los inverso-
res que elijan este vehiculo para canalizar sus ahorros. Es lo que se puede
identificar con captacion publica de recursos, que no debe confundirse con
que exista una actividad promocional o publicitaria activa, sino que signifi-
ca que la institucion cumple la normativa regulatoria y no vulnera su carac-
ter abierto, que permite invertir a cualquiera que lo decida, comprando o
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suscribiendo las acciones o participaciones de la institucion, y que permite
igualmente la desinversion a través de la venta o reembolso de las mismas,
garantizando la ley la existencia de contrapartidas adecuadas.

(i) La especializacion en la gestion y custodia de las inversiones, a través de
entidades que se dedican a ello profesionalmente como son la Entidad
Gestora y la Entidad Depositaria, y en un marco regulatorio de alta inter-
vencién normativa, regulatoria y de supervision encargadas a la CNMV, que
tutela la transparencia, informacion, registro contable, aptitud y diversifica-
cion de los activos, operaciones prohibidas, etc. La maxima plasmacién del
control administrativo se encuentra en el régimen de autorizaciéon operativa
previa aplicado por la CNMV para estas instituciones, la constante supervi-
sién de las instituciones a lo largo de su vida y la posibilidad de que la auto-
rizacién sea revocada.

(iibLa obtencién de rendimientos a través de una férmula colectiva de distribu-
cién completamente solidaria y paritaria. Todos ganan o pierden por igual,
y ésta es una caracteristica esencial de estas instituciones.

(iv)La permanente informacién a socios y participes, asi como la publicacién
del valor liquidativo de las participaciones y acciones de las IIC.

Resulta por tanto sencillo concluir acerca del espiritu y finalidad que inspiran la
existencia del régimen especial de las IIC en el IS, que no son otros sino fomentar
un vehiculo abierto que permita la gestion colectiva y profesionalizada del ahorro
de los esparfioles en un marco de elevada supervisiéon administrativa®®,

Por ultimo, debemos apuntar otra razén que sirve de fundamento y origen a la
existencia de este régimen fiscal, intimamente unido con la funcién social y eco-
némica de las instituciones, anteriormente considerada. Nos referimos a la protec-
cion del ahorro nacional y a la necesidad de evitar la deslocalizacion del ahorro
financiero favorecida por la normalizacion del principio de libre circulacion de
capitales y moneda tnica (impulsado en materia de IIC por sus propias directivas)
y alimentada por la falta de armonizacién fiscal en el ambito de la Unién Europea
0, incluso, por la competencia que existe entre los sistemas tributarios de nuestro
entorno para atraer capitales internacionales.

Es evidente que nuestro legislador no ha sido ajeno a esta realidad en los dltimos
anos, y que debe aludirse a la misma cuando se enjuicia la razén de ser del marco
tributario de las IIC. De hecho, no es casualidad que la tributacién al tipo reduci-
do del 1 por 100 se inaugurase en 1991, y que en 1992 entrase en vigor en Espana
la normativa liberalizadora de los movimientos de capitales y de las transacciones

5La contestacion a consulta no vinculante de fecha 26 de diciembre de 1996, de la DGT, decia literalmente: “Por
lo tanto, las premisas que fundamentan la aplicacion a los participes de IIC del régimen fiscal especifico otorgado por
esta normativa son la gestion profesionalizada de tales instituciones y el establecimiento del rendimiento del inversor
en funcion de los resultados colectivos. No obstante, tales premisas, que constituyen conceptos juridicos indetermina-
dos, tienen su plasmacion concreta en el conjunto de requisitos legales, financieros, mercantiles e, incluso, de con-
trol, exigidos por la normativa reguladora de las IIC.”
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econdmicas con el exterior, lo cual tuvo lugar anticipando incluso el calendario de
Maastricht, en un ano.

Nunca debe olvidarse que ésta es una razén que subyace como sustrato a cualquier
reflexién normativa sobre las IIC en Espana, en la cual la materia tributaria ocupa
un papel preferente. Probablemente por esto se justifique la labor de fomento de
estas instituciones por parte de la CNMV, facilitando la creacién y el volumen de
estas entidades y tratando de remover todo tipo de obstaculos.

4.2.1.5.3 Efectos tributarios del reconocimiento administrativo de las IIC

La Disposicion Adicional tercera de la Ley 23/2005, de 18 de noviembre, de reformas
en materia tributaria para el impulso a la productividad, establece lo siguiente:

“Cuando la Administracion Tributaria comunique la existencia de circunstancias
o bechos distintos de los que motivaron la inscripcion en los Registros previstos en
el articulo 16 del Reglamento de desarrolio de la Ley 35/ 2003, de los que pueda
apreciarse la concurrencia de alguno de los supuestos previstos en el citado articu-
lo 13, la CNMV se pronunciard sobre la improcedencia de incoar expediente de
revocacion o suspension o dictara acuerdo declarando o no la suspension o revo-
cacion en el plazo de seis meses desde que la comunicacion haya tenido entrada en
cualquiera de los registros de la Comision.

El transcurso de dicho plazo sin que se haya producido pronunciamiento o acuer-
do de la CNMV habilitara a la Administracion tributaria para dictar el acto de
liquidacion que procediera, si bien las calificaciones que lo motiven sélo tendrdn
efectos tributarios.

Cuando la Comision dicte, con posterioridad al acto de liquidacion, pronuncia-
miento en el que se declare la improcedencia de la incoacion del expediente o
acuerdo en el que no se declare la suspension o revocacion, resultard de aplicacion
lo dispuesto en el articulo 219 de la Ley 58/2003, General Tributaria”.

De lo anterior se desprende que, en la actualidad, la Administracién Tributaria,
pese a tener potestad para comprobar o averiguar que no se cumplen los requisi-
tos establecidos en la LIIC, no podra dictar la correspondiente liquidacion, en tanto
no inste a la CNMV a iniciar el oportuno procedimiento de comprobacion con el fin
de determinar la vigencia, suspensién o revocacion de la autorizacion inicialmente
concedida a la entidad para operar como IIC.

Unicamente si en el plazo de seis meses no hubiera recibido respuesta formal de la
CNMYV, la Administracién Tributaria podra dictar el correspondiente acto de liqui-
dacién. Ahora bien, si con posterioridad a haber dictado acto de liquidacién, la
CNMV dictase acuerdo en el que mantuviese la vigencia de la autorizacion inicial-
mente concedida a la IIC, la norma prevé la aplicacién del articulo 219 LGT, es
decir, la revocacion de la liquidacion por parte de la Administracion Tributaria. Es
importante senalar que, en todo caso, la revocaciéon es voluntaria para la
Administracion y debera practicarse dentro del plazo de prescripcion.
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Por udltimo, cabe interpretar, de acuerdo con la intencion del legislador de unir sen-
dos pronunciamientos o resoluciones administrativas, que, en caso de que en el
plazo de seis meses la CNMV dictase resolucién manteniendo la vigencia de la
autorizacion inicialmente concedida, la Administracién Tributaria no podria dictar
el correspondiente acto administrativo en el que determinase la exclusion del régi-
men fiscal especial aun cuando la redaccién de la Disposicion Adicional tercera
nada dice al respecto.

Ha de tenerse en cuenta que la peticién dirigida a la CNMV de inicio del correspon-
diente procedimiento de suspensién o revocacion por parte de la Administracion
Tributaria se establece con caracter preceptivo, con el fin de evitar que ello pueda
poner en peligro la liquidacién tributaria y la recepcién por ésta del pronuncia-
miento o acuerdo de la Comision, o el plazo maximo de seis meses con que cuenta
la CNMV para dictar resolucion de no recibirse aquéllos en término.

En cualquier caso, la citada Disposicion Adicional tercera aclara que en los supues-
tos de revocacién o suspensién de la autorizacion inicialmente concedida por la
CNMYV, no resultara de aplicacién el régimen especial de tributacion previsto en la
Ley del IS, con efectos desde el periodo impositivo en el que se hubieran produci-
do las circunstancias determinantes de la suspension o revocacion acordada por la
CNMYV, siempre que se respete el plazo de prescripcion. La salida del régimen espe-
cial de la IIC determinard la aplicacion de lo dispuesto en el articulo 26.1.d) de la
Ley del IS¥.

A su vez, el precepto mencionado obliga a la CNMV a comunicar a la
Administracién Tributaria todos los acuerdos de suspension o revocaciéon acordados
con el fin de que los 6rganos competentes puedan dictar las liquidaciones tributarias
pertinentes. Dichas regularizaciones deberian ir acompanadas de las correspon-
dientes regularizaciones en sede de los socios o participes, con el fin de evitar
supuestos de doble imposicién indebidos.

En definitiva, el fundamento de la Disposicion Adicional tercera de la Ley 23/2005
reside en las técnicas de instrumentalidad, coordinacién, coherencia en el funcio-
namiento de las Administraciones Publicas, vinculacién a los actos propios, auto-
nomia o independencia funcional e, incluso, principios entroncados con la seguri-
dad juridica (singularmente el principio de confianza legitima) que presiden el
Derecho Administrativo general.

4.2.1.5.4 Consecuencias derivadas de la pérdida del régimen tributario especial
de las lIC

El articulo 26 de la Ley del IS, tras redaccién dada por la Ley 55/1999, de 29 de
diciembre, establece la conclusion del periodo impositivo para los sujetos pasivos
de este impuesto, “cuando se produzca la transformacion de la forma juridica de

1 Este precepto establece que concluye el periodo impositivo cuando se produzca la transformacion de la forma juri-
dica de la entidad y ello determine la modificacion de su tipo de gravamen o la aplicacion de un régimen tributa-
rio especial.
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la entidad y ello determine la modificacion de su tipo de gravamen o la aplicacion
de un régimen tributario especial”.

Lo anterior no afecta a los casos en los que una entidad se extinguiese, sino a
supuestos en los que la personalidad juridica se mantiene, y lo que cambia es la
forma juridica de la entidad. Aunque no seria exactamente una transformacion de
“forma juridica”, pensamos que la norma se aplicaria cuando una SICAV o una SII
fuese transformada en una sociedad anénima ordinaria, o viceversa®.

En ambos casos se muda de un tipo impositivo a otro bien diferente, y ante ello la
norma establece que se concluye periodo impositivo al producirse esta transfor-
macién, con objeto de que las rentas a caballo de ambas circunstancias tempora-
les tributen a sus respectivos tipos.

Cuestion clave en estos casos es la de corte de operaciones, esto es la determina-
cion temporal del devengo de las rentas. A estos efectos, cabe distinguir una doble
casuistica:

— Tratandose de ingresos y gastos que vuelcan a la Cuenta de Pérdidas y
Ganancias, el devengo de estas rentas se regulard atendiendo a la nor-
mativa general del impuesto (articulo 19 de la Ley del IS).

— En el caso de transmisién de elementos patrimoniales que existian antes
de la transformacién, cuando dicha transmisién se produce tras la trans-
formacion, pareceria ilégico someter la renta derivada de la transmision
al tipo aplicable en la fecha del devengo del impuesto, que recordemos
es el ultimo dia del periodo impositivo en el que tiene lugar la transmi-
sién. La solucién dada por el legislador es otra, consistente en la lineali-
zacién de la renta durante todo el tiempo de tenencia del bien, de modo
que se tribute proporcionalmente, aplicando a una parte de la renta el
tipo de gravamen vy el régimen tributario que hubiera correspondido en
caso de no haberse producido la transformacion.

Este criterio prorrata temporis cede cuando hay prueba en contrario, y resulta posi-
ble asignar valores en fechas concretas de forma objetiva, o al menos razonable.

Por ejemplo, si una sociedad anénima adquirié una participacién superior al 5% en
una compania cotizada el 1 de enero de 2002, por importe de 1.000 u.m., se trans-
forma en SICAV el 1 de enero de 2004, cuando las acciones cotizaban a 2.000 u.m.
y se vende la participacion el 1 de enero de 2000, a valor en Bolsa de 5.000 u.m., la
renta de 4.000 u.m. tributaria en 2006 de la siguiente forma: 1.000 u.m. tributarian
al tipo del 35%, con deduccién por doble imposicion (art. 30.5 de la Ley del IS); y
3.000 u.m. tributarian al 1%, sin deduccién por doble imposicion.

La solucién otorgada por el legislador es bien diferente a los casos en que exista
extincion de la sociedad, ya que en ellos se tributaria por parte de la entidad por las
rentas no materializadas, algo que no ocurre cuando se trata de una transforma-

“En el mismo sentido se pronuncia la contestacion a consulta tributaria de fecha 21-12-2000, niimero 2394-00.
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cion. Asimismo la diferencia entre ambas situaciones se extiende a los socios o par-
ticipes, que en el caso de mera transformacién no manifiestan ganancias ni pérdi-
das patrimoniales, a diferencia de un caso de extincioén.

Una regla muy similar se encuentra en el articulo 84.1 de la Ley del IS, al tratar el
problema andlogo que acontece al producirse una fusién, escision, canje de valo-
res o aportacion no dineraria especial entre una entidad, la transmitente, y otra, la
adquirente, que tributan a tipos de gravamen o regimenes tributarios diferentes,
como consecuencia de su distinta forma juridica. La solucion dada por el legisla-
dor es coincidente con la apuntada para el caso de transformacion.

4.2.1.6 Las IIC por compartimentos

Las IIC por compartimentos tienen su origen en Irlanda y Luxemburgo y, sobre
todo, las sociedades de inversién por compartimentos (SICAV), que se configura-
ban como subfondos* dentro de una misma sociedad de inversién. Estos subfon-
dos estaban diferenciados del resto dentro de una misma sociedad de inversion en
la medida en que cada uno tenfa una politica de inversién distinta, cumplia los
requisitos de diversificacion de un fondo de inversion individual y los gastos esta-
ban totalmente individualizados en cada compartimento. En Luxemburgo se plan-
ted si a efectos de quiebra constituian cada uno un patrimonio separado, y el 6rga-
no de supervision regulatorio contesté que efectivamente lo eran.

La comercializacion de estos subfondos en Espana no plante6 dificultades, ya que
se identificaban individualmente, y comenzaron a ofrecerse mediante la exigencia
de una inversion minima de 450.000 euros. En aquel momento, se plante6 cual era
el tratamiento fiscal que debia otorgarse a estas estructuras. Las primeras contesta-
ciones a consultas tributarias de la DGT se decantaron por otorgarles el tratamien-
to correspondiente a la transparencia fiscal internacional dado que, a pesar de no
tener el control de la sociedad, se tenia el control a nivel del subfondo. Con poste-
rioridad, en la Ley 46/2002, de 18 de diciembre, y a los efectos del computo de los
500 accionistas de la sociedad y el porcentaje maximo de participacion del 5 por
100 durante los doce meses anteriores para la aplicacion del régimen de diferi-
miento por traspasos entre IIC, se establecié que estos requisitos debian compu-
tarse a nivel del subfondo.

En la actualidad, a raiz de la nueva regulacion de las IIC que expresamente habili-
ta la constitucion de IIC por compartimentos, se han vuelto a plantear estas cues-
tiones. En particular, en el informe? de fecha 18 de julio de 2006 evacuado por el
Subdirector General de Tributaciéon de Operaciones Financieras, a peticion de la
Direccién General de Entidades de la CNMV, se planted la cuestion relativa a la
forma de proceder a la determinacion de la base imponible en el IS de las IIC por
compartimentos y, en concreto, si ésta estaria constituida por la agregacion de los

2 Aproximadamente cada subfondo suponia el 0,05% del capital de la sociedad de inversion y tenia un codigo ISIN
distinto del resto.

2Publicado en la Web oficial de la CNMV.
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resultados contables de cada compartimento o si, por el contrario, debia partirse de
un resultado contable tnico derivado de una contabilidad conjunta para toda la ins-
titucion.

La DGT contesto que la consideracion de sujeto pasivo del IS, en el caso de IIC por
compartimentos, recae sobre la IIC y no sobre cada compartimento, dado que el
articulo 10.3 de la Ley del IS establece que “en el método de estimacion directa, la
base imponible se calculard, corrigiendo, mediante la aplicacion de los preceptos
establecidos en esta Ley, el resultado contable determinado de acuerdo con las nor-
mas previstas en el Codigo de Comercio, en las demds leyes relativas a dicha deter-
minacion y en las disposiciones que se dicten en desarrollo de las citadas normas”.
Consecuentemente, establecié que la cuestion radicaba sobre determinar cudl
deberia ser el resultado contable que sirva de punto de partida para la determina-
cion de la base imponible de estas instituciones.

En este sentido, la DGT parti6é del proyecto de modificaciéon de la Circular 7/1990,
de 27 de diciembre, de la CNMV, sobre normas contables y estados financieros, en
la que se recogia una nueva redaccién de la norma 2°* de la referida Circular, en
cuyo punto 2 se sefialaba: “2. Las sociedades y fondos de inversion por comparti-
mentos llevardan en su contabilidad cuentas separadas que diferencien los activos
1y pasivos, e ingresos y gastos imputables a cada compartimento, sin perjuicio de la
unicidad de las cuentas del fondo o la sociedad de inversion”.

A su vez senal6 que los articulos 31 y 32 del RIIC prevén una contabilidad separa-
da de ingresos y gastos por compartimentos y la necesidad de realizar auditoria de
cuentas a nivel de compartimento, para lo cual el proyecto de modificacién de la
referida Circular establece también la diferenciacion de activos y pasivos a nivel de
cada compartimento.

«

No obstante, la DGT senalé que la citada norma en proyecto disponia “..sin per-
Juicio de la unicidad de las cuentas del fondo o la sociedad de inversion”. Por tanto,
a juicio de la DGT, de la citada normativa parecia desprenderse que, aunque exis-
ta la diferenciacion a nivel de compartimentos, la unicidad de cuentas exige la exis-
tencia de unas cuentas Unicas a nivel del fondo o de la sociedad de inversién y, en
concreto, una unica cuenta de pérdidas y ganancias.

En consecuencia, segin la DGT, esa cuenta Gnica de pérdidas y ganancias de la IIC
es la que debe servir de punto de partida en la determinacion de la base imponible
de las IIC por compartimentos.

Por otra parte, y teniendo en cuenta las obligaciones de diferenciaciéon de resul-
tados exigidas por la propia regulacion sustantiva de las IIC, a la DGT le parecia
logico que esa cuenta Unica estuviese constituida por agregacion de las diferen-
tes cuentas de resultados de cada compartimento del fondo o sociedad de inver-
sion, si bien, deberfan ser objeto de eliminacion, en caso de existir, los resultados
por operaciones realizadas entre los distintos compartimentos que constituyan la
IIC, siempre que no se hubiesen realizado frente a terceros, de acuerdo con los
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criterios sobre consolidacion contable establecidos en el Real Decreto 1815/1991,
de 20 de diciembre. Todo ello sin perjuicio de que sobre el resultado contable
debieran realizarse los ajustes correspondientes para determinar la base imponi-
ble, cuando la norma fiscal estableciese algin criterio diferente al contable.

De las consideraciones anteriores se desprende también que, a efectos de respon-
sabilidad tributaria derivada de las obligaciones dimanantes del IS, corresponde
igualmente la misma a la propia IIC y no a cada compartimento.

Actualmente, la principal problemaitica se plantea desde el punto de vista del
incumplimiento de los requisitos regulatorios exigidos a las IIC por comparti-
mentos y en relacion con la responsabilidad patrimonial de dicha IIC. En nuestra
opinién, dado que sélo hay un sujeto pasivo del IS, en el caso de que se pro-
duzca un incumplimiento por parte de un compartimento, entendemos que sig-
nificaria un incumplimiento de toda la IIC. Por lo que se refiere al pago del IS,
cada compartimento responde internamente de la cuota que le corresponda, que,
serd, asimismo, calculada conforme a sus relaciones internas. No obstante, la
Hacienda Puablica podra dirigirse contra toda la IIC por el impago del IS.

A nuestro entender, en Espana la figura del compartimento como elemento sepa-
rado deberia venir acompaniada de una regulacion fiscal especial, seguramente pre-
cedida de una regulaciéon mercantil especifica, dado que con la regulacién actual
en ningun caso se puede afirmar que los compartimentos sean estancos.

4.2.2 Impuesto sobre el Valor Ahadido (IVA)

Tres son las cuestiones que guardan mayor interés en relacién con la tributacion de
las IIC en el ambito del Impuesto sobre el Valor Afiadido (en lo sucesivo, IVA).

La primera de ellas consiste en la consideracion o no de las mismas como sujetos
pasivos del TVA; la segunda vy la tercera se centran en el anilisis del alcance y los
requisitos que han de cumplirse para que los servicios de gestion y depésito de IIC,
asi como los servicios de intermediacién en su comercializacién, queden exentos
de tributacién por el IVA.

Las dos tltimas han dado lugar a numerosos pronunciamientos de la doctrina admi-
nistrativa de la DGT (en adelante, DGT) y también abundante Jurisprudencia del
Tribunal de Justicia de las Comunidades Europeas (TJCE), lo cual demuestra la
variada casuistica que plantean estas dos exenciones, motivo que justifica su anali-
sis detallado en las proximas paginas.

4.2.2.1 Consideracion de las IIC como sujetos pasivos del IVA

La consideracion o no de las IIC como sujetos pasivos del IVA resulta determinan-
te para saber si las contraprestaciones que obtengan por las operaciones que reali-
cen quedarin o no sometidas a tributaciéon por IVA.
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De conformidad con lo previsto por el articulo 5 de la Ley 37/1992, de 28 de
diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido (en adelante, Ley del IVA), tendran
la consideracién de empresarios o profesionales, a efectos de este impuesto, las
personas fisicas o juridicas que realicen actividades empresariales o profesionales
y, en todo caso, las siguientes:

e Las sociedades mercantiles.

e Quienes realicen una o varias entregas de bienes o prestaciones de servicios
que supongan la explotacion de un bien corporal o incorporal con el fin de
obtener ingresos continuados en el tiempo. En particular, los arrendadores
de bienes.

e Quienes efectien la urbanizacion de terrenos o la promocién, construccién
o rehabilitacion de edificaciones destinadas, en todos los casos, a su venta,
adjudicacion o cesion por cualquier titulo, aunque sea ocasionalmente.

e Quienes realicen a titulo ocasional las entregas de medios de transportes
nuevos exentas del impuesto

Tienen la consideracion de actividades empresariales y profesionales las que impli-
quen la ordenacién por cuenta propia de medios materiales y humanos o uno de
ellos, con la finalidad de intervenir en la produccién o distribucién de bienes o ser-
vicios.

Trasladando estas previsiones que contiene la Ley del IVA al caso especifico de las
IIC, las mismas tendran la consideracién de sujetos pasivos del impuesto en la
medida en que cumplan con un doble requisito:

e Disponer de una estructura organizativa de medios materiales y humanos, o
uno soélo de dichos factores de produccion, para la realizacion de su actividad.

e Realizar su actividad con la finalidad de intervenir en la produccion o distri-
bucién de bienes o servicios en el mercado.

Sin embargo, la posibilidad de que las IIC adopten diferentes tipologias, obliga a ana-
lizar por separado las IIC de naturaleza financiera y las IIC de naturaleza inmobiliaria.

4.2.2.1.1 1IC de naturaleza financiera

En el caso de los fondos de inversion, la inexistencia de personalidad juridica dis-
tinta de la de sus participes los convierte en una de las entidades a que se refiere
el articulo 35.4 de la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria. De acuer-
do con este precepto ‘“tendrdn la consideracion de obligados tributarios, en las
leyes en que asi se establezca, las herencias yacentes, comunidades de bienes y
demds entidades que, carentes de personalidad juridica, constituyan una unidad
econémica o un patrimonio separado susceptibles de imposicion”.

It u inversio ric c S u
Parece, por tanto, que los fondos de inversion podrian tener, al menos desde un
punto de vista tedrico, la consideracién de sujetos pasivos del IVA en la medida en
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que se articulan como patrimonios separados susceptibles de imposicion indepen-
diente de la de sus participes. Sin embargo, ha de indicarse que la propia Ley del
IVA no contiene precepto alguno que de forma expresa someta a este tipo de enti-
dades sin personalidad juridica a dicho impuesto, lo cual, como se habra podido
apreciar, es una condicién necesaria que exige la Ley General Tributaria, y que en
este caso no se cumple.

A todo ello se anade el hecho de que los fondos de inversion se deben valer de una
sociedad gestora de IIC para poder actuar en el mundo juridico, lo cual determina
que las actividades empresariales del fondo (que harfan de éste un sujeto pasivo del
Impuesto) sean mas tedricas que reales, motivo por el que se postula la no sujecion
de los fondos de inversion al IVA. Dicha condicion de sujeto pasivo del IVA deberia
recaer en las sociedades gestoras, que son quienes vendrian a realizar las activida-
des empresariales del fondo de inversion, en nombre y por cuenta de éste.

La doctrina administrativa de la DGT se ha manifestado al respecto en las contes-
taciones a consultas tributarias de 26-09-1994 (n° 1057-94) y 13-11-2000 (n° 1788-
00), en las que, con ocasion de la sujecion de las IIC inmobiliarias al Impuesto
sobre Actividades Econémicas, alcanzé la conclusion de que las actividades reali-
zadas por los fondos de inversiéon no reunian las caracteristicas suficientes para
tener la consideracion de actividades econémicas.

Por tanto, parecen existir suficientes argumentos para que los fondos de inversion
de naturaleza financiera no tengan la consideracion de sujetos pasivos a efectos del
IVA.

Cuestion aparentemente distinta podria plantear el caso de las sociedades de inver-
sion de capital variable (SICAV), ya que las mismas tienen la forma juridica de
sociedad mercantil, lo cual excluiria cualquier debate doctrinal sobre si las mismas
realizan o no una actividad empresarial que resulte determinante de su condicion
de sujeto pasivo del IVA.

La consideracion de las SICAV como sujetos pasivos del IVA determinara para éstas
la obligacion de repercutir el Impuesto en aquellas operaciones que realicen y que
queden sujetas a tributacién por el mismo, si bien esta situacién se producird pocas
veces en la practica, ya que la mayoria de las operaciones que realiza una SICAV se
identificaran con las transmisiones de valores que, como es conocido, son entre-
gas de bienes exentas de tributacién por disposicion de la letra D del articulo
20.Uno.18° de la Ley del IVA. Cabra apreciar esta obligacion de repercusion del
Impuesto cuando la SICAV sea la destinataria de determinados servicios sujetos al
IVA cuando, ademas, los mismos sean prestados por profesionales o empresarios
establecidos en otros Estados miembros de la Unién Europea (por aplicacion de la
regla especial de inversion del sujeto pasivo en los servicios a que se refieren los
apartados Uno.5° y Dos del articulo 70 de la Ley del IVA).

No obstante, la DGT ha puesto de manifiesto que las actividades que forman parte
de su objeto social, esto es, la adquisicion de valores con el animo de percibir
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ingresos fruto de la propiedad de los mismos, incluyendo, en su caso, la eventual
compra y venta de los citados valores, ha de asimilarse a una gestion pasiva de acti-
vos, esto es, de caricter no especulativo. Esta doctrina se contiene en la contesta-
cion a la consulta tributaria antes citada de la DGT de 13-11-2000 (n° 1788-00), en
la que se afirma expresamente que “(...) la compra-venta de valores mobiliarios
para si mismo, bien por personas fisicas, bien por personas juridicas o entidades
carentes de personalidad juridica, no constituye actividad economica (ni empre-
sarial ni profesional), de suerte tal que por dicha compra-venta no procede tribu-
tacion alguna por el Impuesto sobre Actividades Economicas.”, y sobre todo en la
contestacion de la DGT, de fecha 6-02-1992, a la consulta formulada por INVERCO,
en la que se senala que “en la medida en que las sociedades y fondos de inversion
mobiliaria se limitan a la compra-venta de valores mobiliarios, o a la constitucion
de patrimonios integrados por dichos valores, no procede respecto de dichas socie-
dades y fondos tributacion alguna por el Impuesto sobre Actividades Economicas”.

4.2.2.1.2 1IC de naturaleza inmobiliaria

La consideracion de las IIC inmobiliarias como sujetos pasivos del IVA ofrece
menos dudas que los casos anteriores.

A este respecto, ha de recordarse que el apartado 1 del articulo 56 del RIIC dis-
pone que el objeto social principal de este tipo de instituciones consiste en “/a
inversion en bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento”.
Ello, unido al hecho de que el parrafo segundo del articulo 5.Uno.c) de la Ley del
IVA disponga que los arrendadores de bienes tienen, en todo caso, la considera-
cion de sujetos pasivos del IVA, hace que las IIC inmobiliarias tengan dicha con-
dicion.

Ademas de ello, no cabe duda de que las actividades de estas instituciones cum-
plen con el elemento intencional que las convierte en actividades econdémicas,
dado que compran y venden bienes inmuebles para destinarlos al mercado de
alquiler. En esta misma linea, las citadas contestaciones de la DGT de 26-09-1994
(n° 1057-94) y 13-11-2000 (n° 1788-00) consideran a las IIC inmobiliarias como suje-
tos pasivos del TVA.

4.2.2.2 Servicios de gestion y deposito de IIC

La letra n) del articulo 20.Uno.18° de la Ley del IVA declara exentos de tributacion
los servicios de “gestion” y “dep6sito” de determinadas entidades de tipologia
diversa en las que el elemento comun es la canalizacion de inversiones colectivas,
y entre las que se encuentran las IIC.

El precepto es transposicion parcial del apartado 6 del articulo 13.B.d) de la Sexta
Directiva de IVA (Directiva 77/388/CEE del Consejo, de 17 de mayo de 1977), que
obliga a los Estados miembros a declarar exentos de IVA los servicios de “(...) ges-
tion de fondos comunes de inversion definidos como tales por los Estados miem-
bros”.
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4.2.2.2.1 Servicios de gestion

En relacion con los servicios de gestion de las IIC, su exencion ha sido confirmada
por la DGT en varias contestaciones a consultas tributarias, como las de 24 y 31 de
julio de 1987, en las que se declaran exentos los servicios de gestion prestados,
entre otras, por las entidades gestoras autorizadas de los fondos de inversion mobi-
liaria, o la de 24 de septiembre de 1996, n° 144/1996, en la que se consideran exen-
tos los servicios de gestion de IIC, ya recaiga el servicio de gestién sobre fondos de
inversion o sobre sociedades de inversion.

Las principales dudas que ha planteado la exencién de los servicios de gestion de
IIC es la relativa a si la misma podia alcanzar a determinados supuestos cuya expo-
sicion se realiza a continuacion.

En primer lugar, los servicios de gestion de los activos que integren el patrimonio
social de una institucién de inversion colectiva, respecto de los cuales la contesta-
cién de la DGT de 24-09-1996 (n° 144/1996), ya admitié la exencion cuando los
mismos fuesen prestados por una Sociedad de Valores. Actualmente esta cuestion
debe entenderse superada porque la normativa comunitaria y la propia LIIC y su
Reglamento de desarrollo incluyen como servicios de “gestién” los consistentes en
la “gestion de los activos” de una institucion de inversién colectiva.

En segundo lugar, los servicios de gestion de IIC cuando los mismos son prestados
por una entidad tercera, previa delegacion por parte de la propia institucién o su
sociedad gestora. La DGT ha venido considerando en las contestaciones de 7-07-
2003 (n° 0929-03) y de 17-12-2003 (n° 2338-03) que la exencion resultard aplicable
siempre que concurran dos requisitos: por una parte, que los mencionados servi-
cios se correspondan con alguna de las funciones de gestion de la inversion,
comercializacion y administracion, en este Gltimo caso con el contenido descrito en
el Anexo II de la Directiva 85/611/CEE en la redaccién dada al mismo por la
Directiva 2001/107/CE vy, por otra, que los mencionados servicios se refieran a una
institucion de inversion colectiva.

Este criterio, evacuado bajo la vigencia de la anterior normativa reguladora de las
IIC en Espana ha sido refrendado y matizado por las contestaciones vinculantes
de 12-01-2006 n° V0039-00, y de 30-11-2006, n° V2415-06, ya bajo el imperio de
la vigente LIIC y su Reglamento de desarrollo. En ambas contestaciones, ademas,
se aporta un criterio interpretativo sobre el alcance de la exencion cuando son
objeto de delegacién las funciones de administracion de la IIC. Concretamente,
interesa la segunda de las citadas contestaciones, en la que se afirma que la fun-
cién que se considera exenta del impuesto en virtud del articulo 20.Uno.18°.n) de
la Ley del IVA es la funcion de administracion en su conjunto (como ocurre con
la funcién de gestién de activos y la funciéon de comercializacién), pero no las
distintas actividades que ésta pueda englobar. Por tanto, si se delega el conjunto
de la administracion de una IIC, la prestacion de este servicio estard exenta. Por
el contrario, si lo que se delega son sélo alguna o algunas de las actividades
incluidas dentro del concepto de administracion, la prestacion de dichos servicios
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estard exenta o no, atendiendo a la naturaleza de los mismos, considerados indi-
vidualmente.

Por tanto, parece que el “outsourcing” de uno o varios de los servicios que integran
la funcién de administracion, entre los que se encuentran, por ejemplo, los servicios
de teneduria del libro registro de accionistas o participes, servicios de contabilidad
de la institucion, calculo de los valores liquidativos, etc., podria determinar la aflo-
racion de costes fiscales por IVA para las entidades destinatarias del servicio (nor-
malmente las sociedades gestoras de las instituciones o las SICAV autogestionadas).

A todo ello cabe anadir la reciente Sentencia del TJCE de 4-05-2006, Asunto C-
169/04, Abbey National, en la que el Alto Tribunal afirma, entre otras cuestiones,
que “(...) el articulo 13, parte B, letra d), niimero 6, de la Sexta Directiva debe
interpretarse en el sentido de que se hallan comprendidos en el concepto de «gestion
de fondos comunes de inversion» a que se refiere la citada disposicion, los servicios
de gestion administrativa y contable de los fondos prestados por un gestor tercero si
Sforman un todo distinto, considerado globalmente, y son especificos y esenciales
para la gestion de tales fondos”.

4.2.2.2.2 Servicios de depdsito

La aplicacion de la exencion en el IVA a los servicios de depdsito de las IIC, fondos
de pensiones y entidades similares no ha planteado dudas interpretativas a la luz
del tenor literal de la letra n) del articulo 20.Uno.18° de la Ley del IVA, como asi
también lo corroboran las contestaciones de la DGT de 24-09-1996 (n° 0144-96) y
de 15-6-1993 (n° 0470-92).

Sin embargo, la citada Sentencia del TJCE de 4-05-2006, Asunto C-169/04, Abbey
Nacional, parece sembrar dudas sobre ello, ya que el Alto Tribunal ha concluido
que las funciones de depositario de IIC a que se refieren el articulo 7, apartados 1
y 3, y el articulo 14, apartados 1y 3, de la Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20
de diciembre de 1985, por la que se coordinan las disposiciones legales, reglamen-
tarias y administrativas sobre determinados organismos de inversion colectiva en
valores mobiliarios (OICVM) no forman parte del concepto de "gestion de IIC" a
que se refiere el articulo 13.B.d).6. de la Sexta Directiva de IVA.

Este pronunciamiento del TJCE pondria a la Ley del IVA espafiol y a la interpreta-
cién administrativa que la DGT hace de la misma en clara contradiccién con la
interpretacion del TJCE sobre los preceptos de la Sexta Directiva de IVA, segin la
cual s6lo se prevé la exencion para los servicios de "gestion" de IIC, servicios entre
los que no cabria incluir, atendiendo a la interpretacion del TJCE, las funciones de
deposito.

4.2.2.3 Servicios de mediacion en la comercializacion de IIC

Atendiendo a la Jurisprudencia del TJCE (Sentencia del TJCE de 13-12-2001, Asunto
C-235/00, CSC Financial Services), seguida por la DGT en sus ultimas contestacio-
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nes a consultas tributarias, la exencién de los servicios de mediacién en operacio-
nes financieras se condiciona a la concurrencia de dos requisitos:

1°. Que el prestador del servicio de mediacién realice una funcion de aproxima-
cién y puesta en contacto de las partes que vaya mas alla del mero suministro
de informacién y la simple recepcién de solicitudes.

2°. Que las partes contratantes tengan conocimiento de la existencia del mediador
y de la labor que el mismo realiza.

Estos y no otros son los requisitos cuya concurrencia ha de producirse. No influyen,
por tanto, en la aplicabilidad de la exencion, las circunstancias subjetivas del
empresario o profesional que preste los servicios de mediacién o la forma en que
se cuantifiquen y remuneren los servicios prestados.

De conformidad con el criterio expuesto, quedaran exentos de tributacion por IVA
los servicios de mediacion en la colocacion de participaciones en fondos de inver-
sién, como asi lo aseveran las contestaciones de la DGT de 17-12-2003 (n° 2338-
03), de 10-11-1995 (n° 197-95) y de 21-05-1996 (n° 346-96).

Asimismo quedaridn exentos del IVA los servicios de mediacién en la venta de
IIC, planes de pensiones y productos financieros similares prestados por “subco-
mercializadores”. En estos casos, la doctrina administrativa de la DGT fue ini-
cialmente contraria a la exencion (contestacion de la DGT de 13-03-2006, n°
V0437-06) por considerar que cuando una entidad tercera atrae a clientes hacia
una entidad financiera para una posterior contratacion con una entidad distinta
de la financiera (por ejemplo la sociedad gestora de un fondo de inversion),
entonces las operaciones de aproximaciéon no pueden calificarse como de
mediacién en el sentido del articulo 20.Uno.18°.m) de la Ley del IVA al faltar el
requisito del conocimiento por las partes contratantes (los clientes y las socie-
dades gestoras) del mediador y de su labor, por lo que las operaciones se califi-
carfan como sujetas y no exentas de IVA. Sin embargo el criterio se ha rectifica-
do recientemente en las contestaciones de 12-07-2006 (n° V1484-06) y de 18-07-
2006 (n° V1547-06, V1548-06 y V1549-00) a la vista de lo establecido por la
Sentencia del TJCE de 5 de junio de 1997 (asunto C-2/95, Sparekassernes
Datacenter) al afirmarse que “(...) el hecho de que sea la entidad financiera (enti-
dad B) la que resulte mediadora entre el cliente y la entidad gestora (entidad C),
pero la mediacion propiamente dicha o, al menos una parte de la misma, sea rea-
lizada por un tercero (la entidad A y, en el presente caso, la entidad consultante)
no obsta para que la calificacion del servicio sea el de mediacion y, por tanto,
exento”.

Ademais, ha de senalarse que recientemente la DGT ha evacuado una nueva
contestacion, de fecha 29 de marzo de 2007 (n° V0641-07), que sustituye y anula
la citada contestacion anterior de 13-03-2006 (n° V0437-06), confirmando el
caricter exento de estos servicios de intermediaciéon prestados por subcomer-
cializadores.
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4.2.3 Impuesto sobre Actividades Econémicas (IAE)

La tributacion de las IIC por el Impuesto sobre Actividades Econémicas (en lo suce-
sivo, IAE) es una materia que presenta caracteristicas propias, aunque guarda una
relacion directa con lo que se ha expuesto anteriormente en el ambito del IVA
sobre si las IIC realizan o no una actividad “econémica”.

Como primera aproximacion a la cuestion, ha de senalarse que tanto el articulo
79.1 del texto refundido de la Ley de Haciendas Locales, aprobado por el Real
Decreto Legislativo 2/2004, de 5 de marzo como la Regla tercera de la Instruccion
de las Tarifas del IAE, aprobadas por el Real Decreto Legislativo 1175/1990, de 28
de septiembre, consideran, al igual que hace la Ley del IVA, que una actividad es
econdémica cuando la misma suponga la ordenacion por cuenta propia de medios
materiales y humanos o uno de ellos, con la finalidad de intervenir en la produc-
cién o distribucion de bienes o servicios en el mercado.

Adicionalmente a lo expuesto, la Seccién Primera de las Tarifas del Impuesto con-
templa un epigrafe especifico, el 819.9, bajo la rabrica “Otras entidades financieras
n.c.o.p”, que comprende a las sociedades y fondos de inversion mobiliaria, lo cual
indica que el legislador presume que algunas IIC pueden tener la consideracion de
sujetos pasivos y, por tanto, realizan actividades econémicas.

No obstante lo anterior, la doctrina de la DGT, plasmada en las contestaciones a
consultas tributarias de 26-09-1994 (n° 1057-94), de 13-10-2000 (n° 1788-00) y de
06-02-2002 (presentada por INVERCO), viene a considerar que las IIC de natu-
raleza financiera (tanto si tienen forma societaria como si no) no realizan activi-
dades econémicas a efectos de tributacién por el IAE por cuanto que “(...) la
compra-venta de valores mobiliarios para si mismo, bien por personas fisicas,
bien por personas juridicas o entidades carentes de personalidad juridica, no
constituye actividad economica (ni empresarial ni profesional), de suerte tal que
por dicha compra-venta no procede tributacion alguna por el Impuesto sobre
Actividades Econémicas”. Lo cual conlleva que las sociedades gestoras de insti-
tuciones de inversion colectiva si tengan la consideracién de sujetos pasivos
del TAE, debiendo tributar por el epigrafe 819.9 “Otras entidades financieras
n.c.o.p”, de las Tarifas del Impuesto, y que también las IIC de naturaleza no
financiera (en particular, los fondos de inversion inmobiliarios) deban tener esta
consideracion, por cuanto que su actividad de arrendamiento de bienes inmue-
bles “(...) constituye una actividad sujeta al IAE por suponer la ordenacién por
cuenta propia de medios de produccion y/o recursos humanos con el fin de inter-
venir en la produccion o distribucion de bienes o servicios (...)”. Dicha tributa-
cion debera producirse por el “(...) Grupo 861 de la Seccion 1° de las Tarifas,
que se subdivide en dos epigrafes, el 861.1, que incluye el alquiler de viviendas
y el 861.2 que comprende el alquiler de locales industriales y otros alquileres
n.c.op.”
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4.3 REGIMEN FISCAL DE LAS RENTAS OBTENIDAS POR LOS SOCIOS
O PARTICIPES DE LAS lIC

4.3.1 Introduccion y ambito de aplicacion de la normativa

A continuacién se describe el régimen fiscal aplicable a las rentas obtenidas por los
inversores en IIC, ya sean éstos residentes fiscales en Espana o en el extranjero.

La sistematica que se sigue a tal efecto analiza, en primer lugar, la tributacién de los
accionistas o participes de IIC que sean sujetos pasivos del IS o del IRNR que ope-
ren en Espana mediante un establecimiento permanente. En segundo lugar, se anali-
za la tributaciéon del accionista o participe en el ambito del IRPF y del Impuesto sobre
el Patrimonio (en adelante, IP) y, por Gltimo, se analiza la tributacion para los suje-
tos pasivos del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en lo sucesivo, IRNR) que
obtengan rentas de IIC sin mediacion de establecimiento permanente en Espaiia.

Con cardcter previo a la descripcion del citado régimen fiscal es necesario hacer
una reflexién sobre el ambito de aplicacién de las normas del IS y del IRPF que
regulan el régimen fiscal aplicable a las rentas derivadas de las inversiones en IIC,
asi como su encaje con el marco normativo regulador de las IIC.

En efecto, tanto el articulo 94 de la Ley del IRPF como el articulo 57 de la Ley del
IS establecen un régimen fiscal especial para las rentas procedentes de “las insti-
tuciones de inversion colectiva reguladas en la Ley de instituciones de inversion
colectiva”

Por su parte, el segundo apartado del articulo 95 de la Ley del IRPF y el articulo 58
de la Ley del IS establecen que el régimen previsto para las anteriores IIC serd tam-
bién de aplicacion a los socios o participes de IIC reguladas por la Directiva
85/611/CEE, del Consejo, de 20 de diciembre de 1985, distintas de las previstas en
el articulo 95 de la Ley del IRPF y el articulo 59 de la Ley del IS respectivamente
(paraisos fiscales), constituidas y domiciliadas en algin Estado Miembro de la
Unién Europea e inscritas en el registro especial de la CNMV a efectos de su comer-
cializacion por entidades residentes en Espana.

La redaccién del precepto mencionado ha planteado un debate doctrinal, si bien
probablemente haya quedado en un plano mis teérico que practico, acerca de su
ambito de aplicacion. Es decir, se plantea la duda de qué IIC deben entenderse
reguladas por la LIIC.

En efecto, la LIIC, introdujo importantes novedades respecto a su antecesora, la Ley
46/1984, de 26 de diciembre, tales como la determinacion del ambito de aplicacion
de la Ley o la tipologia de IIC reguladas por la misma.

Entre otras cuestiones, la vigente LIIC incorpora expresamente dentro de su ambi-
to de aplicacion a las IIC autorizadas en otro Estado Miembro de acuerdo con la
Directiva 85/611/CEE y comercializadas en Espafa, asi como aquellas que estén
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igualmente autorizadas pero no sometidas a la mencionada Directiva o autoriza-
das en terceros Estados, en ambos casos, cuando se comercialicen en Espana, siem-
pre y cuando se trate de IIC de tipo abierto®.

De esta forma se plantea si la redaccién actual de los articulos 94 de la Ley del IRPF
y los articulos 57 a 58 de la Ley del IS permiten interpretar que una IIC no armoni-
zada conforme a la Directiva pero comercializada en Espana, esto es, autorizada
su comercializacion por parte de la CNMV* e inscrita en su correspondiente regis-
tro, puede considerarse a efectos de interpretacion de tales articulos como “regu-
lada en la LIIC”.

Aunque esta cuestion ha sido objeto de controversia doctrinal en los Gltimos anos,
podrian existir argumentos para defender que la literalidad de las normas respecto
al ambito de aplicacion deberia dar lugar a la aplicacion del régimen a cualquier IIC
no armonizada registrada, si bien la intencién del legislador parece ser diferenciar
por un lado las IIC esparfiolas de las extranjeras, y respecto a estas Gltimas, Gnica-
mente aplicar este régimen a aquellas que cumplan unos determinados requisitos.

De este modo, parece evidente que el régimen fiscal, tanto del IS como del IRPF, se
extiende Gnicamente a las IIC que cumplan los siguientes requisitos:

e Que la institucioén se encuentre regulada por la Directiva 85/611/CEE.

La mencionada Directiva se aplica a los organismos que tengan por objeto
exclusivo la inversién colectiva de los capitales obtenidos del pablico en
valores mobiliarios y/o en otros activos financieros liquidos expresamente
enumerados en su articulo 19 y cuyo funcionamiento esté sometido al prin-
cipio de reparto de riesgos, de manera que sus participaciones sean recom-
pradas o reembolsadas a peticién de los tenedores directa o indirectamente
a cargo de los activos de tales organismos (organismos de inversion colecti-
va en valores mobiliarios).

¢ Que la institucién se encuentre constituida y domiciliada en algin Estado
Miembro de la UE.

Por tanto, no cabria incluir en el ambito de aplicacion del precepto a las ins-
tituciones constituidas en otros paises distintos, aunque sea en aquellos con
los que Espana tenga suscrito un Convenio para evitar la doble imposicién
con cldusula de intercambio de informacion.

e Que la institucion no se encuentre constituida en un pais o territorio califi-
cado reglamentariamente como paraiso fiscal.

¢ Que la institucion se encuentre inscrita en el registro especial de la CNMV a
efectos de su comercializacion por entidades residentes en Espafia.

“La comercializacion de IIC de tipo cerrado estd regulada en el articulo 30 bis de la Ley del Mercado de Valores,
por lo que se excluyen del ambito de la LIIC.

#En la actualidad la prdctica totalidad de las IIC no armonizadas registradas en CNMV se corresponde con IIC
inmobiliarias alemanas.
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Ahora bien, el hecho de exigir estos requisitos a las IIC extranjeras para asimilarse
fiscalmente a las espanolas, plantea la duda acerca del régimen tributario aplicable
a aquellas IIC extranjeras constituidas y domiciliadas en paises ajenos a la UE, no
inscritas en la CNMYV, o incluso no sometidas a la Directiva 85/611/CEE, cuestion
que es analizada con mayor profundidad en lineas posteriores.

En efecto, nada se establece en la Ley respecto de las IIC que, constituidas en
Estados Miembros de la UE y ain armonizadas, no se encuentren inscritas en la
CNMV ni respecto de entidades inscritas que no se encuentren armonizadas por el
tipo de inversién que acometen, ni mucho menos existe referencia alguna a enti-
dades constituidas en jurisdicciones distintas de la UE o en la UE sin armonizacion,
cuando estas jurisdicciones no se califican como paraisos fiscales.

Por dltimo, en el mismo sentido de ratificar la aplicacion restrictiva del régimen del
primer apartado del articulo 94 a las IIC extranjeras que cumplan los requisitos esta-
blecidos en dicho precepto, interesa considerar que la doctrina de la DGT ha mani-
festado al respecto que “(...) sobre la base de la igualdad de tratamiento que en
dicho articulo 95 (articulo 94 de la actual Ley del IRPF) se establece para las IIC
espanolas y para las instituciones de otros Estados de la Union Europea sometidas
a la Directiva 85/611/CE y comercializadas en Esparia, no resulta posible, ya que
seria discriminatorio, efectuar distinta lectura del cumplimiento de las mismas para
las instituciones espanolas y para las citadas instituciones comunitarias, para las
que especificamente se establece que tales condiciones se entienden referidas, en el
caso de instituciones estructuradas por compartimentos o subfondos, al comparti-
mento o subfondo comercializado”.

En conclusion, si bien no cabe duda de que el régimen descrito en el apartado 1
del articulo 94 de la Ley del IRPF asi como en el articulo 56 de la Ley del IS es apli-
cable, ademas de a las IIC reguladas en la LIIC, a las IIC extranjeras que cumplan
los requisitos contenidos en el apartado 2 de dicho precepto, éste no es aplica-
ble, en la practica, a aquellas IIC que no cumplan dichos requisitos.

4.3.2 Impuesto sobre Sociedades e Impuesto sobre la Renta de no
Residentes con establecimiento permanente

La determinacién del régimen fiscal aplicable a las rentas obtenidas por los socios
o participes sujetos pasivos del IS o del IRNR que obtengan sus rentas a través de
establecimiento permanente en Espana procedentes de IIC y, entre ellas, las deri-
vadas de la transmisiéon o reembolso de IIC o, en su caso, de la participacién en
beneficios distribuidos por éstas, se contiene, con caricter general, en los articulos
58 y siguientes de la Ley del IS.

4.3.2.1 Integracion de rentas en la base imponible

A la hora de integrar en la base imponible del IS las rentas derivadas de la inversién
en IIC habra de atenderse a las caracteristicas de la misma, dado que la Ley del IS,
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tal y como se ha mencionado en el apartado anterior, prevé regimenes tributarios
diferentes para las inversiones en:

e IIC reguladas en la LIIC.

e IIC reguladas por la Directiva 85/611/CEE, del Consejo, de 20 de diciem-
bre de 1985, distintas de las constituidas en paises o territorios calificados
como paraisos fiscales, constituidas y domiciliadas en algin Estado
Miembro de la Unién Europea e inscritas en el registro especial de la
CNMV a efectos de su comercializacién por entidades residentes en
Espana.

e IIC constituidas en paises o territorios calificados reglamentariamente como
paraisos fiscales.

Se observa, en consecuencia, que la normativa del IS no contempla de un modo
especifico la tributacién de las rentas procedentes de acciones o participaciones en
IIC que, no habiendo sido constituidas en territorios o paises calificados como para-
isos fiscales, no se encuentren en el ambito de aplicacién de la LIIC ni de la
Directiva 85/611/CEE.

A continuacion se analiza cada uno de los regimenes tributarios contemplados en
la normativa del IS.

4.3.2.2 lIC reguladas en la LIIC y en la Directiva 85/611/CEE

En primer lugar, la Ley del IS regula el tratamiento fiscal de aquellas rentas proce-
dentes de IIC a las que sea de aplicacion la LIIC y la Directiva 85/611/CEE, dife-
rentes de las constituidas en paraisos fiscales, e inscritas en el registro de CNMV
para su comercializacion.

Asi, de acuerdo con lo previsto en el articulo 58 de la Ley del IS, los sujetos pasivos
integraran en la base imponible los siguientes conceptos:

a) La renta, positiva o negativa, obtenida como consecuencia de la transmision de
las acciones o participaciones o del reembolso de estas Gltimas.

b) Los beneficios distribuidos por la IIC.

Aisladamente considerado, el articulo 58 de la Ley del IS parece conllevar una
quiebra del principio de reconocimiento del resultado contable que proclama el
articulo 10.1 de la Ley del IS, y dar lugar, por tanto, a una regla especial de apli-
cacion para las inversiones en IIC, que Gnicamente determinara integracion de
rentas en la base imponible en el momento de la transmisién o reembolso de las
acciones o participaciones o en el de reparto de resultados.

No obstante lo anterior, el articulo 58 debe analizarse conjuntamente con el arti-
culo 59 de la Ley del IS, cuyo origen se encuentra en la aprobacién de la Ley
43/1995 de 27 de Diciembre del Impuesto sobre Sociedades, y que expresamente
declara que ‘“se integrardn en la base imponible el importe de las rentas contabili-
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zadas o que deban contabilizarse por el sujeto pasivo derivadas de las acciones o
participaciones de las instituciones de inversion colectiva”

Esta Gltima norma, incluida en nuestro ordenamiento previamente al articulo 58,
pretende aclarar que las inversiones en IIC estin sometidas, como cualquier otra
inversion, al principio de devengo contable, y que por lo tanto sera la normativa
contable la que determine la imputacién temporal de sus rentas, bajo el someti-
miento a las reglas generales de reconocimiento contable de los ingresos contem-
pladas en el articulo 19 de la Ley del IS. Lo anterior obligaria a anticipar la tributa-
cién a quienes contabilizasen la revalorizacion de sus inversiones en IIC previa-
mente a la fecha de transmisién o reembolso, y ademas determinaria la tributacion
de las rentas positivas en el periodo en que se hubiesen tenido que reconocer con-
tablemente, aunque tales apuntes no se hayan producido.

El Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas dicté la Resolucién de 27 de julio
de 1992, sobre criterios de contabilizacién de las participaciones en los Fondos de
Inversion en Activos del Mercado Monetario (FIAMM), que obligaba al reconoci-
miento contable de los ingresos segtn los valores liquidativos a la fecha de cierre de
cada periodo impositivo (método market to market). Esta quiebra al principio de
precio de adquisicion, que arrastra a la imputacion fiscal de las rentas de conformi-
dad a la que ha de tener lugar contablemente, se aplicaba a estos fondos altamente
liquidos y poco sometidos a la evolucion de los precios de los activos financieros.

Existe una consulta tributaria, de fecha 09-12-2004 (nimero 2052-04) que distinguia
a estos efectos los FIM de los FIAMM, otorgando a los primeros el tratamiento con-
table de los valores negociables, esto es el principio de precio de adquisicién, de
modo que las plusvalias no se reconocen hasta que se produzca su distribuciéon o
la transmision del FIM.

4.3.2.3 |IC constituidas en paises o territorios calificados como paraisos
fiscales

Los socios y participes de la IIC constituidas en paises o territorios calificados como
paraisos fiscales aplicardn un régimen fiscal diferente y penalizador, que ocasiona-
rd que, de manera global, la rentabilidad financiero-fiscal de su inversion se vea
minorada. Este régimen es practicamente idéntico para sujetos pasivos del IS y para
contribuyentes del IRPF, por lo que nos remitimos parcialmente a lo expuesto en el
posterior apartado 4.3.3.12.

De acuerdo con lo establecido en el articulo 60 de la Ley del IS, los contribuyentes
que participen en IIC constituidas en paises o territorios calificados como paraisos
fiscales habran de integrar en la base imponible del IS la diferencia positiva entre el
valor liquidativo de la participacién al dia del cierre del periodo impositivo y su
valor de adquisicion.

El legislador introduce una presuncién “iuris tantum” de rentabilidad de la inver-
sion al senalar que “(...) se presumird, salvo prueba en contrario, que la diferen-
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cia a que se refiere el apartado 1 es el 15 por 100 del valor de adquisicion de la
accion o participacion (...)".

Como puede observarse, para evitar que la inversién espafola se canalice hacia
territorios que no ofrecen suficiente informacién y que se caracterizan por el man-
tenimiento de una presion fiscal minima o inexistente, se establece un sistema que
rompe uno de los principales atractivos, desde el punto de vista fiscal, de las IIC,
consistente en el diferimiento de la tributacion por las rentas que se obtengan como
consecuencia de la realizacion de las inversiones, bien hasta el momento de la
transmision o reembolso de las acciones o participaciones, bien hasta el reparto de
los beneficios obtenidos por las entidades.

e Por una parte, se introduce una presuncién de rentabilidad anual de un 15
por 100, de modo que el contribuyente ostentaria la carga de probar que la
IIC ha obtenido una rentabilidad menor a ese 15 por 100, con las dificulta-
des que ello conlleva.

e Por otro lado, Gnicamente se permite la integracién de rentabilidades posi-
tivas, pero no cabria, en su caso, el reflejo de una minoracién en el valor
liquidativo de la entidad.

En relacién con este Gltimo aspecto, aun cuando contablemente se produjese el
registro de la depreciacién de la cartera, la normativa del IS considera como un
gasto fiscalmente no deducible la depreciacién de acciones o participaciones en
entidades residentes en paises o territorios calificados como paraisos fiscales, de
modo que para la determinacién de la base imponible del IS habria que efectuar un
ajuste positivo al resultado contable de la entidad y no se reflejaria la pérdida de
valor de la inversion en la IIC.

Con la finalidad de evitar que este esquema provoque una sobreimposicién en el
momento de la transmisién o reembolso de las acciones o participaciones, el legis-
lador introduce dos normas especificas: por un lado, la cantidad integrada en la
base imponible se considerara mayor valor de adquisicion y, por otro, los benefi-
cios distribuidos por la IIC no se integrardn en la base imponible y minoraran el
valor de adquisicion de la participacion®.

# La Disposicion Transitoria Duodécima de la Ley del IS establece el régimen transitorio para las participaciones que
ostentase el contribuyente a la entrada en vigor de la misma.

En concreto, dispone que “a los efectos de calcular el exceso del valor liquidativo a que hace referencia el articulo 60
de esta Ley se tomard como valor de adquisicion el valor liquidativo el primer dia del primer del periodo impositivo al
que sea de aplicacion la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, respecto de las participaciones y acciones que en aquél
bubiera poseido el sujeto pasivo. La diferencia entre dicho valor y el valor efectivo de adquisicion no se tomard como
valor de adquisicion a los efectos de la determinacion de las rentas derivadas de la transmision o reembolso de las
acciones o participaciones.

Los dividendos y participaciones en beneficios distribuidos por las IIC que procedan de beneficios obtenidos con ante-
rioridad a la entrada en vigor de la Ley 43/1995, de 27 de diciembre, se integraran en la base imponible de los socios
o participes de los mismos. A estos efectos se entenderd que las primeras reservas distribuidas han sido dotadas con los
primeros beneficios ganados”.

# Ahora bien, la participacion en los beneficios de la entidad no dard derecho a la aplicacion de deduccion algu-
na para eliminar la doble imposicion, tanto juridica, como econémica. Ello responde a que, al no tributar en sede
del inversor, la aplicacion de la deduccion junto con el becho de que la presion fiscal en los citados territorios es
minima o inexistente, provocaria un supuesto claro de desimposicion.
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De este modo, la entidad titular de las acciones o participaciones de la IIC efectua-
rd, en el momento de la imputacion, un ajuste positivo en su resultado contable,
al objeto de determinar la base imponible del IS. Paralelamente, en el momento de
transmisién o reembolso de las acciones o participaciones realizaria un ajuste nega-
tivo al resultado contable por la transmisién o reembolso, con el objeto de reflejar
el mayor valor de adquisicion fiscal que ha supuesto la imputacion en cada perio-
do impositivo de la revalorizacién de su participacion.

Por ultimo, cabe recordar que, tanto en relacién con las rentas generadas en el
momento de la transmisién o reembolso de acciones o participaciones como con
las procedentes de la participacion en los beneficios de la entidad, existirfa una
obligacion de efectuar retencion a cuenta.

Para la determinacion de los sujetos obligados a retener se seguira el régimen gene-
ral, por lo que tratandose de IIC extranjeras, los sujetos obligados a retener e ingre-
sar a cuenta serfan las entidades comercializadoras o los intermediarios facultados
para la comercializacion de las acciones o participaciones de aquéllas y, subsidia-
riamente, la entidad o entidades encargadas de la colocacion o distribucion de los
valores entre los potenciales suscriptores, cuando efectien el reembolso.

Sin embargo, en los supuestos de inversiéon en IIC constituidas en paraisos fisca-
les, es muy remota la posibilidad de que exista un comercializador de las mismas
o una entidad encargada de su colocacion y distribucion, de modo que, como indi-
ca el Reglamento del IS, la obligacion de efectuar el pago a cuenta recaeria en el
propio socio o participe.

En este sentido, aun cuando se efectden imputaciones de renta como consecuencia
de la revalorizacién de la inversion, la determinacion de la base de calculo de la
retencion o ingreso a cuenta se efectuara, al igual que en los supuestos ya analiza-
dos, por la diferencia entre el valor de transmision y el valor de adquisicién de las
mismas, como expresamente ha sefalado la DGT en su contestacion a consulta tri-
butaria vinculante de 17 de febrero de 2000.

4.3.2.4 |IC no reguladas en la LIIC ni en la Directiva 85/611/CEE, no constituidas
en paises o territorios calificados como paraisos fiscales

Tal y como se ha descrito en la introduccion, la Ley del IS no contempla, de mane-
ra expresa, el régimen fiscal aplicable a las IIC que no hubiesen sido constituidas
en territorios o paises calificados como paraisos fiscales, ni dentro del ambito de
aplicacion de la LIIC o de la Directiva 85/611/CEE.

Atendiendo al articulado de la Ley del IS, las rentas procedentes de este tipo de IIC
podrian subsumirse en el (i) régimen especial de atribucién de rentas o (i) en el
régimen general aplicable a las rentas derivadas de la tenencia o transmisién de
valores representativos de la participacion en el capital o en los fondos propios de
cualquier tipo de entidad. Una exposicion detallada de la compleja situacion de
este tipo de entidades se analiza en un apartado posterior.
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4.3.2.5 Exclusion del derecho a la deduccion por doble imposicion

La normativa del IS establece, con caracter general, un esquema de eliminacién,
bajo ciertas condiciones y con ciertos limites, de la doble imposicién econémica
y juridica, de modo que los socios de las distintas entidades no vuelvan a tributar
(ya sea en el momento de transmision de las acciones o participaciones o en el
momento de cobro de dividendos) por las rentas generadas en la IIC en que
invierten.

Este sistema se articula, con caricter general, mediante la aplicacién por parte del
inversor de una serie de deducciones que se calculan en funcién de los impuestos
satisfechos por la entidad participada.

Sin embargo, este esquema se configura bajo el cumplimiento de determinados
requisitos, encaminados a que un mecanismo para evitar la doble imposicién no se
convierta en una fuente de escenarios de “sobreimposicién” o, inclusive, “desim-
posicion”.

Por ello, con respecto a las rentas generadas en el momento de la transmision de
valores representativos del capital o de los fondos propios de entidades, s6lo cabe
la aplicacion del presente sistema en aquellos supuestos en los que se participe en
entidades residentes en territorio espanol que efectivamente soporten un determi-
nado nivel de tributacién en su imposicién personal?”#. No siendo el caso de las
IIC, no cabe aplicar deduccién por doble imposiciéon en la transmision de sus
acciones o participaciones.

En relacién con las rentas obtenidas como consecuencia de la distribucion de bene-
ficios de la IIC, la letra b) del apartado 2 del articulo 58 de la Ley del IS expresa-
mente dispone que “(...) estos beneficios no dardn derecho a deduccion por doble
imposicion (...)".

4.3.2.6 Consideraciones acerca de las IIC como elementos patrimoniales
susceptibles de incorporarse al ambito de la deduccion por reinversion
de beneficios extraordinarios

Por la intensa actividad doctrinal que ha generado, se dedica a continuacién un
apartado especifico al régimen de reinversion de beneficios extraordinarios en el
IS cuando el objeto de la reinversion recae sobre acciones o participaciones de
una IIC.

“En concreto, para eliminar la doble imposicion economica, el apartado 5 del articulo 30 de la Ley del IS estable-
ce que, bajo el cumplimiento de determinadas condiciones, “(...) cuando entre las rentas del sujeto pasivo se com-
puten las derivadas de la transmision de valores representativos del capital o de los fondos propios de entidades resi-
dentes en territorio espanol que tributen al tipo general de gravamen (...) se deducird de la cuota integra el resulta-
do de aplicar el tipo de gravamen al incremento neto de los beneficios no distribuidos, incluso los que bubieran sido
incorporados al capital social que correspondan a la participacion transmitida, generados por la entidad participa-
da durante el tiempo de tenencia de dicha participacion o al importe de las rentas computadas si éste fuere menor

C.)"

#Todo ello debe entenderse al margen de la eliminacion de la doble imposicion juridica segiin lo dispuesto en la
Ley del IS y en los convenios para evitar la doble imposicion suscritos por Espana.
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En particular se reflexiona sobre la interpretacion que ha adoptado la DGT sobre
este extremo.

La Ley 24/2001, de 27 de diciembre, de medidas fiscales, administrativas y del
orden social introdujo, con efectos para los periodos impositivos que se inicia-
sen a partir de 1 de enero de 2002, el régimen de deduccién por reinversiéon de
beneficios extraordinarios, que vino a sustituir al derogado régimen de diferi-
miento por reinversion. La finalidad de este beneficio fiscal y de los que le han
precedido, no era otra que la de favorecer el crecimiento econémico, otorgando
un tratamiento fiscal beneficioso a aquellas transmisiones de activos en las que,
con el importe conseguido, se volvieran a adquirir otros activos por parte de las
empresas que, de una u otra forma, incrementan o mantienen su capacidad pro-
ductiva.

De acuerdo con este régimen, actualmente regulado en el articulo 42 de la Ley del
1S®, se establece una deduccion en la cuota, sobre las rentas derivadas de la trans-
misién de determinados elementos patrimoniales, siempre y cuando se proceda a
la reinversién del importe total obtenido en elementos del inmovilizado material o
inmaterial, asi como en participaciones cualificadas en los fondos propios de enti-
dades, bajo el cumplimiento de determinadas condiciones y requisitos, tales como
el plazo para adquirir los bienes y el periodo de mantenimiento de la nueva inver-
sion®.

En concreto, la Ley del IS exige:

(@) Que los elementos transmitidos (i) formen parte del inmovilizado material o
inmaterial afectos a actividades econémicas que hubiesen estado en funcio-
namiento al menos un ano antes de la transmisién, o que se trate de (i)
valores representativos de la participacion en el capital o en fondos propios
de toda clase de entidades que otorguen una participacion no inferior al 5
por 100 sobre su capital social, siempre y cuando, en ambos casos, se hubie-
ran poseido, al menos, con un afno de antelacion a la fecha de transmision,
siempre que no se trate de operaciones de disolucién o liquidacion de esas
entidades.

(b) Respecto de los elementos adquiridos, el Ley del IS considera como aptos
para la reinversion los mismos elementos que los mencionados para la trans-
mision, si bien con la particularidad de exigir, en el caso de la reinversion en
elementos del inmovilizado material o inmaterial, que estos elementos
entren en funcionamiento dentro del plazo de reinversién fijado en la nor-
mativa y, respecto a los valores, que supongan al menos un 5 por 100 del
capital o de los fondos propios de la entidad y que no sean representativos
de entidades residentes en paises o territorios calificados reglamentariamen-
te como paraisos fiscales.

#Que ha sido modificado por la vigente Ley del IRPF.
" La base de la deduccion es proporcional al importe reinvertido, de tal forma que si no se reinvierte el importe total

obtenido por la venta de los citados elementos patrimoniales, la deduccion a practicar es proporcional.
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(o) El periodo para realizar la reinversion es, con caracter general, el compren-
dido entre el ano anterior a la fecha de puesta a disposicién del elemento
patrimonial transmitido y los tres afios posteriores.

(d) Ademais, se exige el mantenimiento en el patrimonio del sujeto pasivo de los
elementos patrimoniales objeto de reinversion por un periodo de cinco anos
para bienes inmuebles y de tres afios para bienes muebles, con excepcién
de los supuestos en los que el periodo de amortizacion fuese inferior.

Si bien la redaccion del articulo 42 de la Ley del IS vigente hasta el pasado 31 de
diciembre de 2006 permitia de forma expresa la posibilidad de que la reinversion
se materializase en la adquisicién de acciones o participaciones en otra sociedad,
con el anico requisito de que se adquiriese, al menos, un 5 por 100 de participa-
cion en el capital o en los fondos propios de la misma, la nueva redaccion de la
norma restringe la aplicaciéon de este beneficio fiscal en los supuestos de transmi-
sién o adquisiciéon de determinados valores tales como:

a) Aquellos que no otorguen una participacién en el capital o en los fondos
propios.

b) Sean representativos de la participacion en el capital social o fondos propios
de entidades no residentes en territorio espanol cuyas rentas no puedan aco-
gerse a la exencion establecida en el articulo 21 de la Ley del IS.

¢) Sean representativos de IIC de caracter financiero.

d) Sean representativos de entidades que tengan como actividad principal la
gestion de un patrimonio mobiliario o inmobiliario en los términos previstos
en la Ley del IP.

e) Sean representativos de entidades donde mas de la mitad de su activo esté
integrado por elementos patrimoniales que no tengan la consideracién de
inmovilizado material, inmaterial o valores que no otorguen una participa-
cién minima de un 5 por 100 sobre el capital o fondos propios de entidades.

Estas exclusiones vienen a elevar a rango de ley la interpretacion doctrinal que la
DGT ha perfilado durante los dltimos anos.

En base a esta doctrina, relativa al tratamiento que, en el ambito de la deduccién por
reinversion de beneficios extraordinarios, debia concedérsele a la adquisicién de
acciones o participaciones de sociedades de entidades, la DGT fue evolucionando
desde una posicion muy permisiva (principalmente en lo que respecta al tipo de
entidad que se adquiria, al no establecerse inicialmente exigencia alguna respecto de
su actividad), hasta una interpretacién completamente distinta a la anteriormente
mantenida, anadiendo paulatinamente nuevos requisitos, basados en una interpre-
tacion finalista y de lege ferenda del beneficio fiscal. En sintesis, a juicio de la DGT,
en un principio, la reinversion en valores de otra sociedad seria vilida a efectos de la
deduccioén por reinversion, si bien siempre debiendo responder a una finalidad eco-
némica que no estuviera orientada dnicamente a conseguir un ahorro fiscal.
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En lo que se interesa al andlisis realizado en esta obra, cabe anadir que la DGT, a
través de sus contestaciones a consultas tributarias, ha manifestado su postura
sobre la validez de determinados activos a los efectos del referido articulo 42 de la
Ley del IS y, en particular, en relaciéon con la validez de la materializaciéon de la
reinversién en participaciones de sociedades de inversion inmobiliaria (en lo suce-
sivo SID), SICAV y fondos de inversion.

La reinversion en acciones de SII ha sido objeto de anilisis por la DGT en distin-
tos pronunciamientos (concretamente, en las contestaciones a consultas tributarias
n° V0855-06, de 5 de mayo de 2006 y V1876-00, de 21 de septiembre de 20006).

El criterio interpretativo adoptado por la DGT se basa en dar el mismo trata-
miento fiscal a la inversion indirecta a través de una sociedad que el que se le
hubiera dado a la inversion directa en el activo de la sociedad participada. Asi,
este Organismo entiende que el cumplimiento de los requisitos de la reinversion
habra de centrarse en “el andlisis de la naturaleza de los activos en los que invier-
te la SII su patrimonio”, anadiendo que “de realizarse la inversion directamente
en bienes inmuebles afectos a una actividad economica, en el sentido que esta-
blece el articulo 25.2 del texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de
las Personas Fisicas aprobado por el Real Decreto Legislativo 3/2004, de 5 de
marzo, la misma cumpliria los requisitos legales para considerar materializada
la reinversion”.

Es por ello que las acciones de una SII tendran la calificacion de activo apto para la
reinversion a los efectos de la aplicacion de la deduccion por reinversion de bene-
ficios extraordinarios siempre que, ademas de que se adquiera el porcentaje mini-
mo de participacion en el capital del 5 por 100, la SII invierta su patrimonio en bie-
nes inmuebles afectos a la actividad econdémica de arrendamiento, en el sentido
otorgado a la misma por la Ley de IRPF.

A tales efectos, el articulo 27.2 de la Ley de IRPF establece que la actividad de
arrendamiento de inmuebles tendra la calificacion de actividad econémica “ini-
camente cuando concurran las siguientes circunstancias:

e Que en el desarrollo de la actividad se cuente, al menos con un local exclu-
sivamente destinado a llevar a cabo la gestion de la actividad.

e Que para la ordenacion de aquélla se utilice, al menos, una persona emple-
ada con contrato laboral y a jornada completa’”.

Cabe concluir que en los supuestos en los que una SII invierta su activo subyacen-
te en elementos en los que, de haberse realizado la reinversiéon en los mismos de

" Solo se entenderd cumplido si el contrato es calificado como laboral por la normativa laboral vigente, cuestion
ajena al ambito tributario. A estos efectos, tal y como ha establecido la contestacion de la DGT de 11-12-2000 (n°
2279-00), “en todo caso, en la medida en que, a pesar de estar incluido en el Régimen Especial de Autonomos, el admi-
nistrador de la consultante tenga un contrato laboral y a jornada completa percibiendo su remuneracion por la pres-
tacion a la entidad de servicios propios de su objeto social y, por tanto, distintos de los derivados de su mera pertenen-
cia al Organo de Administracion, el requisito de la letra b) anterior se entenderd cumplido, considerdndose que el
arrendamiento y compraventa de inmuebles se realiza como actividad economica, siempre que simultdneamente se
cumpla el primero de los requisitos anteriormente mencionados.”
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manera directa, hubieren sido vilidos a efectos de la reinversion, la adquisiciéon de
al menos el 5 por 100 de su capital o fondos propios serd un activo apto para mate-
rializar la reinversion.

Se considerara que el activo subyacente de la SII es un elemento valido a afectos de
la reinversion cuando se trate de bienes inmuebles afectos a una actividad de arren-
damiento, que pueda considerarse como actividad econémica a los efectos de lo
dispuesto la Ley de IRPFE. En este sentido, se exigird que la SII cuente con un local
exclusivamente destinado a llevar a cabo la gestion de la actividad y con, al menos,
una persona empleada con contrato laboral y a jornada completa que se dedique
a la ordenacion de la misma.

Cabe anadir que la DGT no concluye de manera expresa sobre qué parte del valor
ha de considerarse reinvertido. En este sentido, es posible que la reinversién deba
entenderse materializada Gnicamente en la parte del precio de adquisicion de la
participacién que proporcionalmente sea imputable a los bienes inmuebles afec-
tos a la actividad econémica de arrendamiento desarrollada por la SII (o cualquier
otro elemento vilido a efectos de la reinversién) en caso de concurrir con otros
activos que no cumplan los requisitos de reinversion.

Por lo que se refiere a las SICAV, el criterio de la DGT no ha sido siempre uniforme,
por lo que procedemos a continuacion a plasmar su evolucion interpretativa, que
podemos distinguir en tres fases:

1) Con fecha 1 de octubre de 2004 la DGT, en su contestacion a consulta tributa-
ria ndmero 1840-04, admite la posibilidad de materializar la reinversién en una
participacién en una SICAV, siempre y cuando ésta representase al menos un 5
por 100 de su capital social.

2) La DGT cambia de criterio, o si se quiere, lo matiza, al emitir, el 30 de marzo de
2005, la contestacion a consulta vinculante nimero V0523-05, en la que niega la
posibilidad de reinversién en una participaciéon en una SICAV, argumentando que
al ser la SICAV un instrumento de ahorro de inversores minoristas, donde se ges-
tiona el riesgo de la inversion, la misma puede estar mas cercana a la cesion a ter-
ceros de capitales propios que a la participacién en los fondos propios de una
entidad. Como argumento adicional considera la DGT que al consistir la activi-
dad de la SICAV objeto de consulta en la gestion de fondos de inversion, los cua-
les estan excluidos como elementos patrimoniales aptos a efectos de reinversion,
tampoco las acciones de la misma podran ser objeto de reinversion.

3) La doctrina mas reciente (contestaciones a consultas tributarias vinculantes, emi-
tidas el pasado 5 de mayo de 2006, nimeros V0852-06 y V0856-06) considera
que la validez de la SICAV a efectos de la reinversion no sera una alternativa via-
ble en la practica, ya que vendra determinada por el subyacente en que invier-
ta la citada entidad. En este sentido la DGT dispone que, dado que el patrimo-
nio de las SICAV ha de estar invertido en determinados elementos financieros,
serd “la naturaleza de estos activos lo que debe servir para considerar vdlida o
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no la inversion en la adquisicion de participaciones en el capital de una SICAV
como materializacion de la reinversion a los efectos establecidos en el citado
articulo 42 del TRLIS”.

En este sentido y a partir del pasado 1 de enero de 2007, la materializacion de la
inversion a efectos de la aplicacion de la deduccion por reinversion de beneficios
extraordinarios en ningin caso podra realizarse en acciones de una SICAV, por
cuanto la Ley del IS excluye expresamente de la aplicacion de este beneficio fiscal
a los valores representativos de IIC de caracter financiero.

En lo que respecta a los fondos de inversion financieros, la DGT ha venido soste-
niendo, y asi se plasma en la nueva regulacion del articulo 42 de la Ley del IS, que
no son activos aptos en los que materializar la reinversion, por cuanto éstos no
representan participacién alguna en el capital social o fondos propios de entidades.
Los fondos de inversion de naturaleza inmobiliaria podrian encajar en la nueva
redaccion de la norma aplicable desde 2007, si bien serfa conveniente contar con el
refrendo de la DGT.

4.3.3 Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF)

4.3.3.1 Introduccion

La Ley del IRPF regula en sus articulos 94 y 95 el régimen fiscal aplicable a las ren-
tas obtenidas por los accionistas o participes de IIC.

Concretamente, mientras que el articulo 94 de dicha Ley regula el régimen fiscal
general aplicable a los socios de IIC, con independencia de su lugar de constitu-
cion, del régimen regulatorio aplicable y de su régimen de comercializacion en
Espana, el articulo 95 regula el régimen especial aplicable a los socios de las IIC
constituidas en territorios calificados como paraiso fiscal.

A continuacién se analiza el tratamiento tributario de las rentas a que se refiere el
articulo 94, asi como el régimen de diferimiento por traspasos que aparece igual-
mente regulado en dicho precepto.

Asimismo, trataremos algunos supuestos especiales que tienen incidencia en el
régimen fiscal de los socios o participes de IIC, tales como la aplicabilidad de la
deduccion por rentas obtenidas en Ceuta y Melilla a las IIC, el usufructo de las
acciones o participaciones de las IIC o las IIC denominadas en divisas.

4.3.3.2 Tratamiento fiscal de las rentas procedentes de la transmision y el
reembolso de acciones o participaciones de IIC
Cuantificacion de la ganancia o pérdida patrimonial

El articulo 94 de la Ley del IRPF califica como ganancias o pérdidas patrimoniales,
respectivamente, las rentas positivas o negativas que procedan de la transmision o
el reembolso de acciones o participaciones en IIC.
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Si la renta obtenida es una ganancia patrimonial, ésta no podra ser objeto de
correcciones por actualizacion, en la medida en que el articulo 35.2 de la Ley del
IRPF, al igual que la normativa anterior, Gnicamente contempla la correccién del
efecto de la depreciacion monetaria para las ganancias patrimoniales que procedan
de la transmisién de bienes inmuebles.

De acuerdo con la nueva regulacion del IRPF la ganancia o pérdida patrimonial
obtenida se integrara en la nueva Base Imponible del Ahorro con independencia
del periodo de tenencia de las acciones o participaciones de la IIC.

Segun establece el articulo 94 anteriormente citado, el cilculo de dicha ganancia
o pérdida patrimonial debera realizarse “de conformidad con las normas de esta
Ley”. Por tanto, es necesario acudir a los articulos 33 y siguientes de la Ley del
IRPF para cuantificar el importe a integrar en la base imponible del ahorro.

En este sentido, la Ley del IRPF incluye como novedad una regla especifica de cal-
culo (en la letra ) del articulo 37.1) para las ganancias o pérdidas obtenidas por la
transmision o el reembolso a titulo oneroso de acciones o participaciones repre-
sentativas del capital o patrimonio de IIC.

La renta obtenida por el inversor como consecuencia de la transmision o el reem-
bolso de participaciones de fondos de inversién o por la transmisiéon de acciones
representativas del capital de sociedades de inversion recibe la calificacion fiscal
de ganancia o pérdida patrimonial, y la misma se determina, con caricter gene-
ral, por la diferencia entre su valor de adquisicién mas, en su caso, el importe de
los gastos y comisiones satisfechos, y su valor de transmision, que se ha de mino-
rar en los gastos y comisiones inherentes a la operacion, siempre que hayan sido
satisfechos por el inversor.

El valor de adquisicién no plantea mayores dificultades conceptuales, es el valor
de suscripcion de los fondos de inversion o de adquisicion de las sociedades de
inversion, adicionado en los gastos y comisiones inherentes a tales procesos. En
particular, tratindose de adquisiciones lucrativas inter-vivos o mortis-causa, este
valor serad el determinado por la aplicacion de las normas del Impuesto sobre
Sucesiones y Donaciones, incrementado en la cuota de este impuesto satisfecha
por el heredero o donatario por dicha adquisicion.

El valor de transmision vendrd determinado por el valor liquidativo aplicable en
la fecha en que dicha transmisiéon o reembolso se produzca o, en su defecto, por
el altimo valor liquidativo publicado. Si no existiera valor liquidativo, se tomara
el valor tedrico resultante del balance correspondiente al Gltimo ejercicio cerra-
do con anterioridad a la fecha del devengo del Impuesto.

En supuestos distintos del reembolso de participaciones, el valor de transmision asi
calculado no podra ser inferior al mayor de los dos siguientes:

e El precio efectivamente pactado en la transmision.
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e El valor de cotizacion en mercados secundarios oficiales de valores defini-
dos en la Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21
de abril de 2004, relativa a los mercados de instrumentos financieros y, en
particular, en sistemas organizados de negociacion de valores autorizados
conforme a lo previsto en el articulo 31.4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, en la fecha de la transmision.

En el caso de transmisiones de participaciones en los fondos de inversion cotiza-
dos, el valor de transmision coincidira con su valor de cotizacion.

En la determinacion de la renta sujeta a gravamen por el IRPF, el inversor persona
fisica que reembolse o transmita acciones o participaciones en una IIC ha de tener
presentes dos reglas fundamentales.

La primera de ellas se encuentra en el parrafo a) del primer apartado del articulo 94
de la Ley del IRPF, y establece que para el cilculo de la ganancia o pérdida patri-
monial, y cuando existan valores homogéneos en el patrimonio del contribuyente,
“se considerard que los transmitidos por el contribuyente son aquéllos que adquiric
en primer lugar”. En definitiva, se mantiene el criterio “FIFO”, ya contenido en la
anterior norma de IRPF y confirmado por la DGT en varias contestaciones a con-
sultas.

A efectos de definir lo que deba entenderse por “valores homogéneos”, resulta una
importante novedad el nuevo Reglamento del IRPF, aprobado por Real Decreto
439/2007 de 30 de marzo, que ya no se remite a la normativa reguladora de los
mercados de valores, sino que incluye expresamente una definiciéon de “valor
homogéneo”. Actualmente el articulo 8 de dicho texto precisa que ‘“se considerardn
valores o participaciones homogéneos procedentes de un mismo emisor aquéllos que
Sformen parte de una misma operacion financiera o respondan a una unidad de
proposito, incluida la obtencion sistemdtica de financiacion, sean de igual natu-
raleza o régimen de transmision, y atribuwyan a sus titulares un contenido sustan-
cialmente similar de derechos y obligaciones”. Posteriormente, en el segundo parra-
fo del mismo articulo se aclara que “la homogeneidad de un conjunto de valores no
se verd afectada por la eventual existencia de diferencias entre ellos en lo relativo a
su importe unitario; fechas de puesta en circulacion, de entrega material o de fija-
cion de precios; procedimientos de colocacion, incluida la existencia de tramos o
bloques destinados a categorias especificas de inversores; o cualesquiera otros aspec-
tos de naturaleza accesoria. En particular, la homogeneidad no resultard alterada
por el fraccionamiento de la emision en tramos sucesivos o por la prevision de
ampliaciones”.

La cuestion acerca de si unas participaciones en un fondo de inversién son valores
homogéneos con las de otro fondo, o si unas acciones en una SICAV son valores
homogéneos con las de otra SICAV, o si las acciones o participaciones de una clase
o serie son valores homogéneos con otras acciones o participaciones en la misma
IIC pero de distinta clase o serie, es de gran relevancia, ya que determina directa-
mente la forma de computar la ganancia o pérdida patrimonial. En este punto, sera
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preciso analizar con detalle los futuros pronunciamientos de la DGT ante la nueva
normativa.

No obstante, atendiendo a las particularidades tributarias de las IIC, como son el
sometimiento a las obligaciones de retencion, o el funcionamiento de la mecanica
de traspasos, parece poco realista considerar que puedan tratarse como valores
homogéneos a las acciones o participaciones de diferentes IIC, o incluso de dife-
rentes series o clases de acciones o participaciones. En esta linea, la contestacién a
la consulta vinculante de fecha 20-10-2006 (V2067-06) reconoce que no son valores
homogéneos diferentes fondos de inversién, aunque estén gestionados por la
misma entidad gestora, dado que representan patrimonios distintos, dotados de un
reglamento y de una politica de inversién propia e independiente, por lo que las
diferentes participaciones no responden a “una unidad de propdsito”.

Recordemos en esta materia que la consideracién de valores homogéneos queda
desvirtuada, de conformidad a la doctrina administrativa, cuando concurren en
ellos diferentes condiciones de titularidad. Asi por ejemplo, unas participaciones en
un mismo fondo de inversién por parte de un matrimonio, cuando unas son ganan-
ciales y otras privativas de uno de los cényuges, no se consideran valores homo-
géneos.

La segunda de las reglas especificas hace referencia a la denominada “norma anti-
aplicacion”, regulada en el articulo 31.5.f) de la Ley del IRPE. De acuerdo con ella,
no se podran integrar en la base imponible las pérdidas patrimoniales que proce-
dan de transmisiones de valores o participaciones admitidos a negociacién en algu-
no de los mercados secundarios oficiales de valores definidos en la Directiva
2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21 de abril de 2004, relati-
va a los mercados de instrumentos financieros, cuando el contribuyente hubiera
adquirido valores homogéneos dentro de los dos meses anteriores o posteriores a
dichas transmisiones, o dentro del plazo de un afo si se trata de valores no admi-
tidos a negociacién en los citados mercados.

El principal problema que plantea la “norma antiaplicaciéon” en el campo de las IIC
es si a las operaciones realizadas con las mismas les resulta aplicable o no el plazo
de dos meses previsto para las operaciones con valores o participaciones admitidos
a cotizacion en alguno de los mercados secundarios oficiales de valores definidos
en la Directiva 2004/39/CE.

La asimilacion de los fondos de inversion al concepto de valor admitido a nego-
ciacion, determinante de la aplicacion de la citada regla de los dos meses, encuen-
tra su apoyo en el apartado 9 del articulo 4 del RIIC, segin el cual, para aquellos
fondos que garanticen el reembolso de sus participaciones, el cumplimiento de la
obligacion de informacién del valor liquidativo determinara que las participaciones
tengan la consideracion de valores admitidos a negociacion, “a los efectos de aque-
llas disposiciones que regulen regimenes especificos de inversion”. La contestacion
a la consulta vinculante de fecha 20-10-2006 (V2067-06) reconoce abiertamente esta
cualidad.

300



MEDIO SIGLO DE INVERSION COLECTIVA EN ESPANA
CAPITULO 4

A la misma derivada se llegaria en el caso de las SICAV, tanto a las que negocian en
el Mercado Alternativo Bursatil (mercado organizado no oficial) como a las que no
lo hacen, gracias a lo que dispone el articulo 6.7 del RIIC.

A ello se anade el hecho de que las propias IIC se consideran “valores cotizados”
a efectos de las normas sobre aptitud de activos, de modo que este criterio debie-
ra también ser valido a efectos fiscales.

Aplicacion de los coeficientes de abatimiento a las ganancias patrimoniales
derivadas de la transmision de elementos patrimoniales adquiridos antes de 31 de
diciembre de 1994

La nueva Ley del IRPF introduce una importante novedad en relacién con los coe-
ficientes de abatimiento aplicables a las ganancias patrimoniales derivadas de la
transmision de elementos patrimoniales no afectos a actividades econémicas adqui-
ridos antes de 31 de diciembre de 1994 y transmitidos a partir del dia 20 de enero
de 2006,

La eliminacion de los coeficientes de abatimiento se ha realizado por la Ley del
IRPF tratando de evitar el “efecto anuncio” de la norma, puesto que la nueva regu-
lacion de esta materia resulta aplicable a las transmisiones realizadas a partir de
la fecha en que se hizo publico el Anteproyecto de Ley (20 de enero de 2006) y no
a partir de la fecha de entrada en vigor de la Ley (1 de enero de 2007).

Concretamente, la actual Ley del IRPF establece, en su Disposiciéon Transitoria
novena, un régimen transitorio para la eliminaciéon de los denominados “coefi-
cientes de abatimiento”, que pretende su paulatina desapariciéon. Dicho régimen
determina que a las ganancias patrimoniales generadas con posterioridad a 20
de enero de 2006 no les serdn de aplicacion los coeficientes de abatimiento pre-
vistos para elementos adquiridos con anterioridad a 31 de diciembre de 1994, lo
que provoca a la hora de calcular una ganancia patrimonial procedente de una
IIC adquirida con anterioridad a 31 de diciembre de 1994, que deban diferen-
ciarse las ganancias obtenidas con anterioridad y posterioridad a la fecha sena-
lada.

La norma establece dos reglas diferenciadas para las transmisiones de elementos
patrimoniales efectuadas a partir de 20 de enero de 2000, la segunda de las cuales
se refiere especificamente a las ganancias patrimoniales derivadas de la transmision
de valores admitidos a negociacién en los mercados regulados en la Directiva
2004/39/CE y de determinadas acciones o participaciones en IIC (las reguladas por
la LIIC y las acogidas a la Directiva 85/611/CEE vy registradas para su comercializa-
cién en Espana).

Segun dicha regla, para aplicar los porcentajes reductores se debera distinguir entre

dos supuestos:

2 Disposicion Transitoria novena y apartado 2 de la Disposicion Final primera de la Ley del IRPF. De acuerdo con
estas normas todavia estd vigente el régimen que permite aplicar un coeficiente reductor a las ganancias proceden-
tes de activos adquiridos con anterioridad a 31 de diciembre de 1994.
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() Si el valor de transmision fuera igual o superior al que corresponda a las
acciones o participaciones a efectos del IP del afio 2005 (en el caso de
acciones y participaciones de IIC sera el valor liquidativo a dicha fecha), la
parte de la ganancia que se considera generada hasta el 20 de enero de
2006 se calculard tomando como valor de transmisién el que corresponda
a los valores a efectos del IP del afio 2005, aplicindose a la misma los coe-
ficientes de abatimiento segin su periodo de permanencia hasta 31 de
diciembre de 1996. El resto de la ganancia patrimonial tributara sin reduc-
ci6én alguna.

(i) Si el valor de transmision fuera inferior al valor a efectos del IP correspon-
diente al ano 2005, la totalidad de la ganancia patrimonial obtenida se redu-
cird por aplicacion de los coeficientes de abatimiento segtn su periodo de
permanencia hasta 31 de diciembre de 1996. De esta forma, se entiende que
toda la ganancia patrimonial se ha generado con anterioridad a 20 de enero
de 20006.

Trataremos de ilustrar lo anterior con dos ejemplos:

Ejemplo 1: El 15 de diciembre de 1991 un contribuyente adquirié 300 parti-
cipaciones, a 15 euros cada una, de un fondo de inversién mobiliaria de
renta variable, ascendiendo el importe de la inversién efectuada a 4.500
euros. El dia 21 de mayo de 2007 ha reembolsado todas las participaciones
al valor liquidativo del dia, fijado en 22 euros por participacion. Se sabe que
a 31 de diciembre de 2005 el valor liquidativo unitario de las participacio-
nes fue de 20 euros.

La tributacioén en 2007 serd como sigue:

m Valor de adquisicién: 4.500 euros.
Valor a efectos del Impuesto sobre el Patrimonio 2005: 6.000 euros.
Valor de reembolso: 6.600 euros.

Ganancia patrimonial objeto de reduccién: 1.500 euros.
Ganancia patrimonial no sujeta a reduccién: 600 euros.
Reduccion: 1.500 x 14,28% x 4 afios = 856,80 euros.
Ganancia sujeta a tributacion: 1.243,20 euros.

Cuota tributaria (18%) = 223,78 euros.

Ejemplo 2:Fl 15 de diciembre de 1991 un contribuyente adquirié 300 parti-
cipaciones, a 15 euros cada una, de un fondo de inversién mobiliaria de
renta variable, ascendiendo el importe de la inversion efectuada a 4.500
euros. El dia 21 de mayo de 2007 ha reembolsado todas las participaciones
al valor liquidativo del dia, fijado en 22 euros por participacion. Se sabe que
a 31 de diciembre de 2005 el valor liquidativo unitario de las participacio-
nes fue de 25 euros.

La tributacion en 2007 serd como sigue:
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m Valor de adquisicién: 4.500 euros.
Valor a efectos del Impuesto sobre el Patrimonio 2005: 7.500 euros.
Valor de reembolso: 6.600 euros.

Ganancia patrimonial objeto de reduccién: 2.100 euros.
Reduccion: 2.100 x 14,28% x 4 anos = 1.199,52 euros.
Ganancia sujeta a tributacion: 900,48 euros.

Cuota tributaria (18%) = 162,09 euros.

4.3.3.3 Imputacion temporal de las ganancias y pérdidas patrimoniales

derivadas de acciones y participaciones en IIC

El articulo 14 de la Ley del IRPF regula las reglas aplicables para la imputacion tem-
poral de las rentas sujetas al Impuesto. En concreto, la letra ¢) del apartado 1 de
dicho precepto determina, con cardcter general, que “las ganancias y pérdidas
patrimoniales se imputaran al periodo impositivo en que tenga lugar la alteracion
patrimonial”.

La aplicacion de esta disposicion al supuesto particular de las rentas procedentes de
inversiones en acciones y participaciones en IIC requiere distinguir entre los
siguientes supuestos:

Transmision de acciones de IIC con forma societaria: en estos casos, el
momento en el cual se entiende producida la transmisién dependera de la
forma en que ésta se realice. Asi, si la transmisién tiene lugar en un merca-
do organizado, habra que estar a lo establecido en las normas que rijan su
funcionamiento. Si la transmision se realiza mediante cualquier otro proce-
dimiento —por ejemplo, mediante documento publico— se estard a lo dis-
puesto en la legislacion civil o mercantil.

Transmision de participaciones en fondos de inversion: en estos casos, se
debe atender a los mismos procedimientos que en el caso anterior.

Reembolso de participaciones en fondos de inversion: en este supuesto, pue-
den diferenciarse tres posibles momentos tedricos a los que referir la impu-
tacion de la ganancia o pérdida patrimonial: la solicitud del reembolso por
el participe, la realizacién del reembolso, entendida como anulacién de la
participacion, y el pago del reembolso. Sin embargo, en concordancia con
el criterio anterior, debe entenderse que el momento de imputacién tem-
poral ha de ser el de realizacién del reembolso, por ser entonces cuando
el participe deja de ser titular de las participaciones, y consiguientemente,
se anulan éstas. Existe una contestacion de la DGT, de fecha 24-05-2001,
que se manifiesta en el mismo sentido, situando el devengo de la renta en
la fecha en que se realiza de forma efectiva el reembolso, merced a la
actuacion de la entidad gestora, y ello con independencia de la fecha en
que se haya formulado la orden.
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4.3.3.4 Régimen de diferimiento de la ganancia patrimonial derivada del
traspaso de la inversion entre IIC

4.3.3.4.1 Aspectos generales y justificacion

Una de las principales caracteristicas del régimen fiscal aplicable a los socios o par-
ticipes de las IIC y, sin duda, uno de sus principales atractivos, consiste en el régi-
men de diferimiento previsto en el articulo 94 de la Ley del IRPF, que también apa-
recia regulado en el anterior Texto Refundido de la Ley de IRPF.

Este régimen fue introducido por la Ley 46/2002, de 18 de diciembre, de reforma
parcial del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y por la que se modifi-
can las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades y sobre la Renta de No Residentes,
y fue posible como consecuencia de la sujecion a retencién fiscal de los rendi-
mientos obtenidos por los socios y participes de las IIC, que permite su control a
efectos fiscales.

Hasta la aprobacion de dicha Ley, cuando se transmitia o reembolsaba una accién
o participacién de una IIC se tributaba por la ganancia o pérdida patrimonial cada
vez que se producia una operacion de este tipo, con independencia del destino
que se diera al importe obtenido. Esto suponia un obsticulo para la movilidad de
capital entre IIC que podia afectar de forma negativa a una asignacion eficaz de los
recursos. Con el fin de evitar este efecto perjudicial para el inversor, se introdujo
el régimen de neutralidad con diferimiento de la ganancia patrimonial derivada del
traspaso entre IIC.

Mediante dicho régimen se difiere la tributacion —no se trata de una exencion ni
de un supuesto de no sujecion— hasta el momento en el que se obtiene el impor-
te liquido para destinarlo a otra finalidad que no sea la inversién en otra IIC. En
definitiva, el inversor puede diferir sine die la tributacién de las rentas acumuladas
hasta la fecha en que decida recuperar la inversion, siempre que el importe obte-
nido en la transmisién de acciones de sociedades de inversién o en el reembolso
de participaciones en fondos de inversion, se destine, de acuerdo con el procedi-
miento establecido en el articulo 28 de la LIIC, a la adquisicién o suscripcion de
otras acciones o participaciones en IIC.

Este régimen enmarcado en el articulo 94 de la Ley del IRPF, en concreto en el
segundo parrafo y siguientes del apartado 1. a), establece que “cuando el impor-
te obtenido como consecuencia del reembolso o transmision de participaciones o
acciones en IIC se destine, de acuerdo con el procedimiento que reglamentaria-
mente se establezca, a la adquisicion o suscripcion de otras acciones o participa-
ciones en IIC, no procederda computar la ganancia o pérdida patrimonial, y las
nuevas acciones o participaciones suscritas conservardan el valor y la fecha de
adquisicion de las acciones o participaciones transmitidas o reembolsadas”
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4.3.3.4.2 Condiciones de aplicacion

La aplicacion de este régimen a las IIC en forma societaria, tanto espanolas como
extranjeras, se concreté en la exigencia de que el nimero de accionistas de la IIC
objeto de transmision fuese, como minimo, de 500, y a su vez que el contribuyen-
te no hubiera participado en algin momento dentro de los doce meses anteriores
a la fecha de transmision en mas del 5 por 100 del capital de la IIC.

Si bien durante los momentos posteriores a la aprobacién de la norma surgieron
dudas interpretativas al respecto de si los requisitos debian cumplirse en sede de
ambas IIC, de destino y origen, la DGT confirmo la literalidad de la norma, bajo la
cual Gnicamente deben cumplirse tales requisitos en sede de la IIC de origen, de tal
forma que se permitirian transacciones en las que la IIC de destino, de naturaleza
societaria, tuviese menos de 500 accionistas o el sujeto pasivo hubiera participado
en mas de un 5 por 100 en el capital de la IIC, siempre y cuando la IIC de origen
fuese apta para la aplicacion del régimen.

La acreditacion del nimero minimo de accionistas se realiza con base en el dltimo
informe trimestral anterior a la fecha de transmisién o reembolso que la sociedad
haya remitido a la CNMV®.

En cuanto al limite que afecta al porcentaje de participacion del accionista, el con-
tribuyente que desee que le apliquen el régimen de diferimiento debe comunicar
documentalmente a las entidades a través de las cuales se realicen las operaciones
de traspaso de la inversion, que no ha participado en algin momento dentro de los
doce meses anteriores a la fecha de la operaciéon en mas del 5 por ciento del capi-
tal de la IIC correspondiente.

El Gltimo inciso del apartado a) del articulo 94 de la Ley del IRPF, establece la ina-
plicacion del régimen de diferimiento en los casos en que la transmisién o reem-
bolso, o la adquisicién o suscripcién, tenga por objeto participaciones representati-
vas del patrimonio de los fondos de inversion cotizados en bolsas de valores a que
se refiere el articulo 49 del RIIC. De esta forma, se consagra en una norma de rango
legal la excepcion a la aplicacion de este régimen introducida por la Disposicion
Final primera del RIIC, que a su vez anadia una Disposicion Final cuarta al anterior
Reglamento de IRPF (aprobado por Real Decreto 1775/2004, de 30 de julio).

El régimen de diferimiento también resulta aplicable a las IIC extranjeras, siempre
y cuando se trate de IIC que tengan derecho a la aplicacién del régimen especial
del articulo 94 y el traspaso se realice de acuerdo con el procedimiento descrito en
el siguiente apartado.

4.3.3.4.3 Procedimiento de traspasos. El protocolo de INVERCO

El procedimiento de traspaso es de caracter formalista y para su aplicacion se exige
que las operaciones se realicen en un marco procedimental muy rigido, basado en
el propio articulo 94, que establece que “el régimen de diferimiento previsto en el

¥ La propia LIIC preve, en el articulo 17.1, la emision de este informe trimestral.
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segundo pdrrafo de este parrafo a) no serd de aplicacion cuando, por cualquier
medio, se ponga a disposicion del contribuyente el importe derivado del reembolso o
transmision de las acciones o participaciones de IIC”.

Desde el punto de vista administrativo, el procedimiento se encuentra regulado en
el articulo 28 de la LIIC, que vincula el proceso a la solicitud del traspaso por parte
del participe o accionista a la IIC de destino, de tal forma que toda la operativa se
realice entre las entidades de origen y de destino y el participe o accionista no
pueda interferir ni ser interferido por la entidad de origen, en el proceso.

Si se trata de IIC cotizadas en Bolsa, el propio articulo 28 prohibe que se ponga a
disposicion del accionista el importe de la transmision o reembolso.

En cuanto a la gestién de la informacién correspondiente a los traspasos, que se
construye como pilar del proceso, hay que diferenciar si la IIC de destino es un
fondo o una SICAV. En caso de que sea un fondo espanol, habra siempre una
sociedad gestora del mismo, que serd la obligada a practicar la retencién en el
momento en que, posteriormente, se produzca el reembolso o transmision. En tal
caso, la obligacion de custodia recaera en la referida gestora, y la documentacion
habra sido remitida por la gestora de origen —si es un traspas