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RESUMEN: La creacién de holdings y la existencia de motivo econémico valido. Requitos
necesarios de concurrencia. Fusiones inversas y apalancadas. Cuestiones no resueltas

con un panorama incierto. La interpretaciéon extensiva y la analogia: un debate pendiente.
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I.- INTRODUCCION

El Derecho Tributario Internacional presenta una enorme trascendencia econémica. La canalizacion
de las inversiones, el respeto a la libre circulacion de capitales y la lucha contra la elusion y evasion fiscal
son cuestiones que atafien a los agentes del mercado, a los Gobiernos, a las Instituciones de la Unidén
Europea y a la OCDE, y sobre todo, a los Tribunales de Justicia, en concreto a los de la Jurisdiccion
Contencioso-administrativa.

Recientemente, se han producido pronunciamientos muy relevantes del Tribunal Supremo ( Seccion
2% de 1a Sala de lo Contencioso-Administrativo), pero también de la Audiencia Nacional y de los Tribunales
Superiores de Justicia. Estos pronunciamientos deben traerse a colacion, no solo por su trascendencia
econdmica, sino por alcanzar a cuestiones de Dogmatica Juridica Tributaria -clasicas, en no pocas veces- y
muy relevantes en la interpretacion y aplicacion del Derecho Tributario, de modo que, en algunas ocasiones
puede decirse que han supuesto una marcha atras para lo que supone el avance y consolidacion del Derecho
Tributario.

Estudiaremos, asi, cuestiones tan relevantes como el alcance y naturaleza del principio de
beneficiario efectivo, la consolidacion de la aplicacion de la creacion de los holdings como medio de
elusion fiscal en la mayoria de las casos. También hablaremos del futuro incierto de las fusiones mas
complejas, como son las inversas y las apalancadas, y sin olvidar los recientes pronunciamientos del
Tribunal Supremo en materia de interpretacion de los Convenios de Doble imposicion ( CDI), que
aclararan, por un lado, cuestiones relevantes sobre la interpretacion de los mismos, pero a la vez abriran
nuevas fuentes de controversia, y dejaran sin contenido sentencias anteriores del propio Tribunal Supremo
sin expresamente decirlo, como la famosa de 23 de septiembre de 2020, caso Colgate, recurso 1996/2019.

Urge, por tanto, sin mas dilaciones, entrar en el examen de tales cuestiones, sin olvidar las
relevantes aportaciones doctrinales, con el espiritu y finalidad de proporcionar al operador juridico
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soluciones faciles y validas, mas alld de la incertidumbre que puede deparar el futuro a los efectos de
determinar si se consolidaran o no esas nuevas lineas jurisprudenciales iniciadas.

II.- EL DESARROLLO DE LAS HOLDINGS. SU TRATAMIENTO JURISPRUDENCIAL.

I.-La actualidad juridica ha estado presidida por una tendencia a la creacion de Holdings como
medio para la division de patrimonios entre familiares, asi como para por la creacion de Holdings espafiolas
cabeceras de filiales extranjeras, que, con la utilizaciéon de préstamos participativos han permitido ser
utilizadas para la disminucion de las bases imponibles. Respecto de las primeras ha de decirse que es un
fenomeno que, como se ha dicho, tiene una gran una tendencia expansiva, sobre todo, como medio de
reparto de patrimonios entre hermanos o familiares, eliminando las disputas y permitiendo, a su vez, la
eliminacion de controversias en la direccion de los grupos, Es el caso de la sentencia del TSJ de Valencia,
Seccion 3%, de 2 de septiembre de 2024, recurso 454/2023, en la que, sin embargo, no se permiti6 dar plena
eficacia a dicha reorganizacion producida. Sin embargo, vamos a hacer referencia al segundo fenémeno,
que es el que atafie propiamente al Derecho Tributario Internacional, y es el que conlleva la creacion de
holdings que se convierten en cabeceras de grupos de filiales, en verdaderos subholdings, que a su vez
dependen de una matriz situada fuera de Espana.

II.Cuando hablamos de grupos de empresa evidentemente estamos hablando de grupos econémicos
o grupos mercantiles, los cuales pueden ser verticales, horizontales, o circulares, aunque el término holding
se situaria en el ambito propiamente de los grupos verticales'. Y ello como medio de distinguirlos de los
denominados grupos laborales o grupos patologicos, que se trata de realidades bien distintas, como ha
puesto de relieve la sentencia de la Audiencia Nacional, Seccion 2%, de 25 de marzo de 2026 recurso
42/2021 cuando se refiere a la distinta naturaleza de unos y otros:

“No se duda tampoco que el art.16 del RDL 4/2004 considera como operaciones vinculadas las que se
realizan entre empresas del grupo, definido por el art.42 Cco, siendo asi que ello no tiene nada que ver con
el concepto de grupo patologico laboral, a que se refiere el actor cuando hace mencion a la sentencia
procedente del ambito laboral del Juzgado de lo Social n°9 de Barcelona en el procedimiento 750/2010),
en un procedimiento de despido contra un colaborador de la administracion judicial. Y es que el concepto
de grupo mercantil a que se refiere el art. 16 de dicha norma es diferente al de grupo patologico laboral a
que se refiere la jurisdiccion social, que exige identidad de patrimonio y plantillas, bastando para que haya
grupo mercantil la existencia de una direccion unitaria. En este sentido STS de fecha 27.11.2025, recurso
66/25, Sala 1V, cuando dice:

“SEXTO. La posicion de la Sala.

La Sala se ha pronunciado en numerosas ocasiones sobre las circunstancias que pueden llevar a concluir
que un grupo empresarial mercantil pueda ser considerado como un grupo laboral de empresas entre las
cuales exista responsabilidad solidaria. La misma se concreta en la sentencia 656/2018, de 20 de junio de
2018 (Rec. 168/2017) reiteradas muchas otras entre las que cabe destacar la 246/2022, de 22 de marzo de
2022 (rcud. 1389/2020) y otras posteriores; en esta ultima se recuerda que

«Como recuerda la STS 4/5/2021, rec. 81/2019, "La doctrina de la Sala sobre el denominado grupo de
empresas y el levantamiento de la personalidad juridica ha sido recogida y sistematizada por la STS de 20
de junio de 2018, Rec. 168/2017 (En el mismo sentido STS de 11 de julio de 2018, 81/2017, entre otras),
recogiendo jurisprudencia anterior y tratando de aclarar los elementos terminologicos en juego y la
fundamentacion juridica de las posibles condenas solidarias cuando aparecen elementos que configuran

! En este sentido, IMENEZ SANCHEZ G., y DIAZ MORENO A., en la obra “Lecciones de Derecho Mercantil”, Ed.Tecnos,
p. 469, 27* edicion, Madrid 2024, asi como MENENDEZ A, Y ROJO A, “ Lecciones de Derecho Mercantil”, Vol 1, 22* edicion,
p.782, Ed. Aranzadi-La Ley, Madrid, 2024, poniendo de relieve la unidad de direccion econdmica. Estos autores también
distinguen entre grupos de hecho y juridicos, dominicales, contractuales y personales.
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el grupo empresarial como el resultado de operaciones juridicas y economicas tendentes a ofrecer
apariencias que nada tienen que ver con la realidad, generalmente en perjuicio de los trabajadores.

Siguiendo, pues, la resefiada doctrina jurisprudencial, lo primero que hay que advertir es que la expresion
"grupo patologico" ha de ser reservada para los supuestos en que las circunstancias determinantes de la
responsabilidad solidaria se enmarcan en el terreno de la ocultacion o fraude, pero cuando los datos
objetivos que llevan a esa responsabilidad laboral no se ocultan, no responden a una actuacion con
finalidad defraudatoria ni atienden a abuso alguno, la terminologia mas adecuada mas bien debiera ser
la de "empresa de grupo" o "empresa-grupo”, que resultaria algo asi como el género del que aquél -el
grupo patologico- es la especie, cualificada precisamente por los referidos datos de abuso, fraude u
ocultacion a terceros ( SSTS -pleno- de 20 de octubre de 2015, Rec. 172/2014; de 31 de octubre de 2017,
Rec. 115/17 y de 10 de noviembre de 2017, Rcud. 3049/2915).

Desde la perspectiva laboral, el dato del que hay que partir es que el hecho de que varias empresas tengan
vinculos entre si no determina, directamente, ningun efecto, antes bien al contrario, en el caso de que
varias empresas pertenezcan a un mismo grupo, hay que entender que cada una de ellas es independiente
v, por tanto, cada una responde de las obligaciones con sus propios trabajadores pues no es suficiente que
concurra el mero hecho de que dos o mds empresas pertenezcan al mismo grupo empresarial para derivar
de ello, sin mas, una responsabilidad solidaria respecto de obligaciones contraidas por una de ellas con
sus propios trabajadores, sino que es necesaria, ademas, la presencia de elementos adicionales, porque los
componentes del grupo tienen en principio un ambito de responsabilidad propio como personas juridicas
independientes que son ( SSTS de 21 de diciembre de 2000, Rcud. 1870/1999; de 26 de septiembre de
2001 y de 23 de enero de 2002, Rcud. 1759/2001 Rcud. 558/2001, entre otras). Tales elementos adicionales
han sido, tradicionalmente, enumerados por nuestra jurisprudencia de la forma siguiente, que no puede
entenderse como acumulativa: 1°) el funcionamiento unitario de las organizaciones de trabajo de las
empresas del grupo, manifestado en la prestacion indistinta de trabajo -simultinea o sucesivamente- en
favor de varias de las empresas del grupo, 2°) la confusion patrimonial; 3°) la unidad de caja; 4°) la
utilizacion fraudulenta de la personalidad juridica, con creacion de la empresa "aparente"; y 5°) el uso
abusivo -anormal- de la direccion unitaria, con perjuicio para los derechos de los trabajadores.

Tales elementos han sido precisados por la Sala de la forma siguiente:

a).- Funcionamiento unitario con confusion de plantillas.- En los supuestos de prestacion de trabajo
"indistinta" o conjunta para dos o mas entidades societarias de un grupo nos encontramos, generalmente,
ante una unica relacion de trabajo cuyo titular es el grupo en su condicion de sujeto real y efectivo de la
explotacion unitaria por cuenta de la que prestan servicios los trabajadores; situaciones integrables en
el articulo 1.2 ET que califica como empresarios a las personas fisicas y juridicas y tambiéen a las
comunidades de bienes" que reciban la prestacion de servicios de los trabajadores.

b).- Confusion patrimonial.- Este elemento no hace referencia a la pertenencia del capital social, sino a la
pertenencia y uso del patrimonio social de forma indistinta, lo que no impide la utilizacion conjunta de
infraestructuras o medios de produccion comunes, siempre que esté clara y formalizada esa pertenencia
comun o la cesion de su uso; y ni siquiera existe por encontrarse desordenados o mezclados fisicamente
los activos sociales, a menos que no pueda reconstruirse formalmente la separacion.

¢).- Unidad de caja.- Factor adicional que supone el grado extremo de la confusion patrimonial, hasta el
punto de que se haya sostenido la conveniente identificacion de ambos criterios, hace referencia a lo que
en la doctrina se ha calificado como "promiscuidad en la gestion economica" y que, al decir de la
Jjurisprudencia, alude a la situacion de permeabilidad operativa y contable, lo que no es identificable con
las novedosas situaciones de "cash pooling" entre empresas del mismo Grupo, en las que la unidad de caja
es meramente contable y no va acompariada de confusion patrimonial alguna, por tratarse de una gestion
centralizada de la tesoreria para grupos de empresas, con las correspondientes ventajas de informacion y
de reduccion de costes.

d).- Utilizacion fraudulenta de la personalidad.- Apunta a la creacion de empresa aparente -concepto
intimamente unido a la confusion patrimonial y de plantillas- y alude al fraude en el manejo de la
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personificacion, que es lo que determina precisamente la aplicacion de la doctrina del levantamiento del
velo, en supuestos en los que -a la postre- puede apreciarse la existencia de una empresa real y otra que
sirve de pantalla para aquélla.

e).- Uso abusivo de la direccion unitaria.- La legitima direccion unitaria puede ser objeto de abusivo
ejercicio -determinante de solidaridad- cuando se ejerce anormalmente y causa perjuicio a los
trabajadores, como en los supuestos de actuaciones en exclusivo beneficio del grupo o de la empresa
dominante.

La sentencia importa la doctrina de la Sala IV del TS para luego establecer la diferenciacion de
tratamiento juridico:

Tras lo que finalmente concluimos que "En definitiva, el concepto de grupo laboral de empresas y,
especialmente, la determinacion de la extension de la responsabilidad de las empresas del grupo depende
de cada una de las situaciones concretas que se deriven de la prueba que en cada caso se haya puesto de
manifiesto y valorado, sin que se pueda llevar a cabo una relacion numérica de requisitos cerrados para
que pueda entenderse que existe esa extension de responsabilidad (ast, SSTS de 20 de octubre de 2015, Rec.
172/14; de 30 de mayo de 2017, Rec. 283/2016; de 31 de octubre de 2017, Rec. 115/2017; de 8 de
noviembre de 2017, Rec. 40 /2017 y de 10 de noviembre de 2017, Rcud. 3049/2015, entre otras)».

Este criterio también es reiterado en la sentencia 510/2023, de 12 de julio de 2023 (recurso 510/2023).

Llegados a este punto conviene aniadir algunas reflexiones que realiza la sentencia 405/2024, de 28 de
febrero de 2024 (rco. 12/2023). La citada sentencia tras senialar que en la sentencia recurrida es «la
situacion de abuso la que opera como causa nuclear para alcanzar la impugnada la concurrencia
de grupo de empresas a efectos laborales», y porque también la Sala a quo proyecta dicho abuso «de
manera general sobre todas las franquiciadas que han despedido a alguno de sus trabajadores, ademds de
a las empresas de cabecera»: Razona después que «como reiteradamente ha aseverado esta Sala, la
direccion unitaria de varias entidades empresariales no es suficiente para extender a todas ellas la
responsabilidad apremiada,; ese dato es inherente a la presencia de un grupo mercantil, pero no a la
responsabilidad comun por obligaciones de una o alguna de ellasy.

El recurso debe ser desestimado.

En el mismo sentido sentencias de la Sala IV del TS de fecha 24.2.2026, recurso 3244/24, 22.3.2022,
recurso 1379/20 o de 20.6.2018, recurso 1681/17.

Por consiguiente, a efectos del art.16 del RDL 4/2024, grupo mercantil y grupo laboral son
conceptos diferentes, aunque pueda tener mayor afinidad en otros ambitos, como el del art.43.1.h de la
LGT 58/2003, en el ambito de la recaudacion...””

II1.Esta diferenciacion tiene una gran trascendencia fiscal, porque el Grupo economico o mercantil
se sittia en el ambito del 42 del Codigo de Comercio, mientras que el grupo laboral en el &mbito tributario
tan solo podria tener trascendencia los efectos de determinar la responsabilidad subsidiaria, como es el
supuesto del articulo 43.h de la Ley General Tributaria 58/2003, supuesto introducido por Ley 36/2006, de
29 de noviembre, con el que guarda mayor afinidad.

Lo cierto es que los grupos no tiene personalidad juridica propia, y se crean con finalidades muy
diversas, pero principalmente la de distribucion del riesgo a nivel geografico o sectorial®.

Para terminar esta cuestion simplemente indicaremos que la existencia de grupo mercantil tiene
relevancia a efectos fiscales de formas muy distintas, por ejemplo, y sin pretender ser exhaustivo, a los
efectos de determinar el perimetro del grupo, y lo que constituye la valoracion de su patrimonio neto, como

' En el mismo sentido MENENDEZ-ROJO, “Lecciones...”, ob.cit, p.795.
%2 En el mismo sentido MENENDEZ-ROJO, “Lecciones...”, ob.cit, p.786.
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es el caso de la sentencia de la Audiencia Nacional de fecha 11 de marzo de 2024, recurso 845/2020, y de
11 de marzo de 2024, recurso 846/2020. También puede tener relevancia los efectos de determinar las
actuaciones de la representante, la cual corresponde a la empresa dominante, asi como su relacion con las
representadas, o el régimen de cuentas consolidadas, con las consiguientes eliminaciones y la contabilidad
de coberturas, y, sobre todo, en el régimen de operaciones vinculadas que ha sido uno de los objetos de
regularizacion tributaria de mayor aplicacion para los grupos empresariales.

IV.- El examen pormenorizado de estas cuestiones podia exceder del ambito de este trabajo;
simplemente nos limitaremos a indicar lo que ha constituido propiamente la Jurisprudencia de los
Tribunales, en el sentido de admitir que la validez fiscal de la creaciéon de una estructura centralizada
mediante holding ha sido generalmente regularizada por la via del conflicto. La validez fiscal de este tipo
de operaciones, precisa, no solamente una reestructuracion fiscal, sino que al mismo tiempo ello se traduzca
en una verdadera y real modificacion de la estructura organizativa societaria, aportando un verdadero valor
afiadido. Es el caso de las sentencias de la Audiencia Nacional de fecha 20 de mayo de 2025, recurso
825/2020, o de 6 de octubre de 2025, recursos 662/2020, destacando la primera lo siguiente:

“Debemos examinar pues, si los negocios juridicos celebrados por la recurrente constituyen o no un
supuesto de conflicto en la aplicacion de la ley. Los mismos han consistido en la creacion de un holding en
Espariia, que adquiere de su socio unico las filiales que ya formaban parte del grupo, para lo cual obtiene
un préstamo participativo que financia la operacion.

La existencia de un motivo economico valido en este tipo de operaciones es el objeto de este recurso. La
exigencia de un motivo economico valido es un elemento vertebrador de la imposicion de Sociedades. Y
sobre dicho motivo ha reconocido la Jurisprudencia que se debe apreciar en cada caso, valorando las

circunstancias concurrentes, anteriores, coetaneas y posteriores a este tipo de operaciones ( STS de
14.5.2012, recurso 2144/2010, 18.6.2012, recurso 5352/2009, por todas).

Y sobre la carga de la prueba, admitiremos que se ha evolucionado de una jurisprudencia que ha valorado
que la Administracion Tributaria debe probar la existencia del fraude, o de presuncion de fraude, y el
obligado tributario la existencia de motivos economicos vdalidos ( STS de 24.9.2012, recurso
1595/2009; 27.5.2013, recurso 1668/2011; 9.2.2015, recurso 1668/2011; interpretando esencialmente
el art.11.1. de la Directiva 90/44/CEE), a una jurisprudencia posterior, iniciada a partir de 2016 -
interpretando el régimen de diferimiento de la Directiva-, con las sentencias de 16.3.2016, recurso
1815/2004, y de 23.11.2016, recurso 3742/2015, que parten de la base de que dicha carga de la prueba ha
de corresponder en primer término, a la Agencia Tributaria, que tiene que acreditar la inexistencia de
motivos economicos vdalidos, y por tanto, la presuncion de fraude ( STS de 16.11.2022, recurso
89/2018, 8.6.2023, recurso 6528/2021, o la de 22.6.2023, recurso 6517/2021). En todo caso, la finalidad
fiscal ha de ser, dentro del test de valoracion del proposito principal, la exclusiva o preponderante, no
bastando con su mera concurrencia, de modo que ha de ser la finalidad principalmente perseguida para
apreciar la mencionada intencion de elusion fiscal ( STJUE de 10.11.2011, asunto C-126/2010, o STS de
12.11.2012, recurso 4299/2010).

Y en este contexto, y fuera de los supuestos de subcapitalizacion, que precisan de unas necesidades reales
de financiacion ( STS de 22.12.2016, recurso 3421/2015, o de 16.3.2016, recurso 3162/2014), la
Jurisprudencia ha considerado que la creacion de un holding, por si sola, no puede constituir la existencia
de un motivo economico valido, sino que debe de venir acompanada de algun efecto complementario, como
puede ser la reestructuracion societaria, o la mejoria en la eficiencia de la misma, lo que se puede advertir
valorando la nueva estructura administrativa que dirige la nueva sociedad. En casos anadlogos al de autos,
el Tribunal Supremo ha admitido la inexistencia de motivo economico valido (por todas, STS de
22.12.2016, recurso 3421/2015, 23.3.2015, recurso 682/2014, 26.2.2015, recurso 4072/2013, o de
9.2.2015, recurso 188/2014).

En el caso presente, como muy bien informo la Comision Consultiva en fecha 189.9.2013, y asi lo ha puesto
de relieve la Inspeccion tributaria y el TEAC, no ha existido la mencionada direccion centralizada en la
nueva matriz constituida en Esparia, cuya direccion es la misma que la de la absorbida, SAFA GALENICA
S.A,de modo que aquella carece de actividad y bienes; es una holding pura, como reconoce la actora. Y,
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por otro lado, debemos admitir que tampoco se ha aportado el mencionado valor aniadido que pone de
relieve la Comision Consultiva™ ...

De lo expuesto se deduce que la mera creacion de una holding no implica necesariamente la
existencia de un motivo econdémico valido, por mucho que se invoque una disminucién de costes (
sentencia del TJUE de 10 de noviembre de 2011, asunto C-126/2010), y ello en linea con el criterio de la
Direccion General de Tributos; es necesario que se incorpore un valor afiadido que viene representado por
un cambio efectivo de direccion, y que, por tanto, se traduzca en una mejora societaria, que no concurre
en el supuesto de autos.

I1I.- NUEVAS PERSPECTIVAS PARA DISTINTAS CLASES DE FUSIONES.

A)Fusiones apalancadas

I.- El régimen de las fusiones mereceria también un capitulo especial, al igual que el de las escisiones, a
las que también afectaria la doctrina del motivo econdémico valido en el régimen de diferimiento que
contempla el art.89.2 de la Ley 27/2014.

En cuanto a las escisiones, habria que destacar que se hayan sujetas a lo que se resuelva en los
recursos de casacion planteados respecto del requisito de la proporcionalidad y su compatibilidad con el
Derecho de la Union Europea.

A su vez en el ambito de las fusiones mercantiles, tienen trascendencia a mi modo de ver dos tipos
de operaciones muy frecuentes en la practica fiscal. El primero, que se refiere a las fusiones apalancadas y
el segundo, el que se refiere a las fusiones inversas.

Respecto de las fusiones apalancadas, llamadas también operaciones LBO, lo cierto es que se ha
observado un giro jurisprudencial importante y avanzado en la Jurisprudencia, como lo han representado
las sentencias de la Audiencia Nacional de 22 de julio de 2021, recurso 26/2018 y de 19 de julio de 2021,
recurso 263/2018, teniendo en cuenta las sentencias del Tribunal Supremo de fecha 24 de febrero de 2016,
recursos 349/14, 4134/14, 4044/14, y 948/14, que en cierta manera abrieron algun portillo.

En estas dos sentencias de la Audiencia Nacional, en modo alguno desvirtuadas por otras
posteriores, se pone de relieve la influencia que ha tenido la legislacion mercantil, en concreto el articulo
35 de la Ley 3/2009, derogado por el art. 42 del Real Decreto-Ley 5/2023 de 28 de junio, relativo a la
incidencia de la guerra de Ucrania, cuando se refiere a Fusion posterior a una adquisicion de sociedad con
endeudamiento de la adquirente. Como ha indicado el Tribunal Supremo, «la "fusiéon apalancada" es una
operacion consistente en que una sociedad existente o creada al efecto —"sociedad vehiculo", "holding
company", "venture capital" o "newco"— se endeuda para adquirir el control de otra realizando una
"compra apalancada" o "leverage buy-out" (LBO). Posteriormente la adquirente absorbe a la controlada
—"sociedad objetivo" o "target company"—, dando lugar a una fusion hacia delante o "forward leveraged
buy-out" o es absorbida por ella, produciéndose la fusion inversa o "reverse leveraged buy-out". El coste
financiero de la adquisicion termina recayendo en todo caso sobre el patrimonio de la sociedad adquiriday.

Y en virtud de esta normativa, que comienza con la Ley 3/2009, de modificaciones estructurales de
las sociedades mercantiles, se puede afirmar que estas operaciones LBO han sido bien vistas por parte del
legislador mercantil, y por tanto, desde el punto de vista fiscal se puede apreciar la existencia de un motivo
economico valido cuando se dan los presupuestos que se contemplaban en ambos casos. De todas maneras,
con la vigente Ley 27/2014, se hallan sujetas a limites ( art.16.3, 83 y 89), como son los relativos a la
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cuantia de las deducciones de los intereses abonados'. Sin embargo, esta linea jurisprudencial no parece
que pueda cuestionarse ante la inexistencia de una Jurisprudencia en contrario.

B).- El futuro de las fusiones inversas.

A)Lo cierto es que a este tipo fusiones, caracterizadas porque la sociedad filial absorbe a la matriz, han
sido examinadas por la STS de 15 de enero de 2026, recurso 5791/23, sentencia que cuenta con 2 votos
particulares, y en la que se confirma la sentencia desestimatoria de la Audiencia Nacional, que habia
apreciado que el limite del art. 90.3 del TRLIS, previsto para las fusiones ordinarias era también aplicable
a las fusiones inversas, asi como también se examina la posibilidad de que puedan aplicar la adquirente la
compensacion de bases imponibles negativas que ya disponia antes de la fusion. La Audiencia Nacional
acudio a la figura de la interpretacion extensiva, ademas de entender que esta compensacion ya habia sido
en su mayor parte aplicada.

La posicion mayoritaria del Tribunal Supremo considera que no existe un derecho natural a esa
compensacion, y sin entrar en el debate interpretacion extensiva/analogia, entiende que es logico dicha
aplicacion también a las fusiones inversas, sin valorar el tipo de fusion producida desde la perspectiva
mercantil. Ademas, considera que en su mayor parte dichas bases imponibles negativas habian sido ya
aplicadas.

Los votos particulares consideran que se ha producido la aplicacion analdgica de una limitacion legal.
No hay que atender a la finalidad de la norma, que es el criterio ultimo de interpretacion. dice uno de ellos,
y en consecuencia, debi6 estimarse el recurso contencioso-administrativo.

Al margen de que una de las cuestiones tratadas en uno de los votos particulares que mantiene que
la finalidad de la norma es el “Gltimo criterio en la interpretacion de la misma” -posicion, dicho sea con
todos los respetos clara y abiertamente contraria al art.12 de la LGT 58/2003 y al art.3.1 del CC, asi como
a las posiciones unanimes de la doctrina civil o tributarista- la primera cuestion a tratar, y previa, por tanto,
a cualquier otra es la relativa a si existian o no bases negativas que compensar en la sociedad adquiriente,
es decir, si estaban o no aplicadas, porque indicar que lo eran o no en su mayor parte es mantener que en
su aunque sea en una parte de las mismas podian ser compensadas. Ello resulta una cuestion previa y
necesaria a los efectos de valorar la posibilidad de compensar o no bases imponibles negativas existentes
antes de la adquisicion y que correspondian a la sociedad adquirente.

En segundo lugar, es dificil también mantener la idea de que la compensacioén de bases negativas
no es un derecho natural de la obligada tributaria. Al margen de que el término “derecho natural” es un
término que aporta muy poco desde el punto de vista de la dogmatica juridica, sin embargo, conviene
recordar que una muy reiterada jurisprudencia del Tribunal Supremo ha reconocido que las la
compensacion de bases imponibles negativas no es una verdadera “opcion”, de las del art.119 de la LGT
58/2003, y la ha concebido de forma muy proxima a un verdadero derecho subjetivo, hablando en muchas
ocasiones de la expresion crédito fiscal ( En este sentido sentencias de fecha 30 de noviembre de 2021,
recurso 4464/2020, seguida por las de 2 de diciembre de 2021, recurso 4006/2020, 31 de diciembre de
2021, recurso 4300/2020; 20 de octubre de 2022, recurso 4400/2020; 24 de octubre de 2022, recurso
1875/2021; 23 de febrero de 22023, recurso 6058/2021; 30 de marzo de 2023, recurso 4754/2021; 25 de
abril de 2023, recurso 6591/2021). Por consiguiente, esta consideracion, que afirma que la compensacion
de bases imponibles negativas no es un derecho natural del obligado tributaria, debe ser, por tanto,
inmediatamente matizada.

Por ultimo, se plantea la mas que relevante cuestion, a mi modo de ver indebidamente tratada en la
sentencia, tanto por la posicion mayoritaria como por los votos particulares, acerca de la diferenciacion

! CUESTA CUESTA L, ALVAREZ BARNEITIO P, “ Operaciones LBO: La Audiencia Nacional entiende que no hay
simulacion, p.5. Septiembre 2021.
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entre analogia/interpretacion extensiva, que ha sido clasica en la doctrina tributarista, con posiciones
doctrinales y jurisprudenciales muy diferentes, que requiere una solucion definitiva por parte de nuestros
tribunales, habiendo tenido el Tribunal Supremo una posibilidad de zanjar este debate sin que haya
conseguido superarlo, dada la enorme trascendencia juridica de la cuestiéon planteada. El criterio
mayoritario no se pronuncia sobre esta cuestion, y el minoritario afirma y da por sentado que ha tenido lugar
una aplicacion analogica contra legem.

A modo de resumen indicaremos que el debate en la doctrina tributarista espafiola sobre
interpretacion extensiva versus analogia es un viaje debate que proviene de la escuela italiana, en la que se
puede encontrar tres posiciones enfrentadas, y cuyas aportaciones, basicamente, pueden defenderse en los
siguientes términos:

A) VANONI admite tanto la figura de la interpretacion extensiva como de la analogia, toda vez que en la
primera se adapta el espiritu del precepto en relacion con la letra del mismo, situando la cuestion en el
ambito de la interpretacion de las normas. Respecto de la analogia se situa en el &mbito de la integracion de
las normas, siendo posible a los efectos de garantizar el principio de igualdad ante la imposicion, y sobre
todo, mediante la aplicacion de los Principios Generales del Derecho a través de la analogia. VANONI
entiende, no obstante, que la analogia no es el tinico medio de aplicacion de los Principios Generales del
Derecho, lo cual expone sin mayores justificaciones, y ademas, en otras referencias, como algo diferente a
ellos'.

B) En el caso de Giannini* se entiende que es admisible Uinicamente la interpretacion extensiva de las
normas, toda vez que responde a la misma finalidad expresada por parte de VANONI Pero no cabe la
analogia puesto que esto contravendria el principio de legalidad existente en el &mbito tributario.

C) En la tercera posicion, se encontraria el profesor Berliri’, que entiende que no son admisibles ninguno de
los dos institutos, por entender que contravendria la taxatividad que exige la interpretacion de las nuestras
tributarias, sin llegar a sostener la interpretacion rigida que durante mucho tiempo fue mantenida por parte
de esta doctrina.

En el Derecho espafiol, los maximo defensores de las tres posiciones han sido Fernando Royo?, la
de Cortés Dominguez’, que sigue la de Giannini, y la posicion ultima defendida por la doctrina clasica ‘que
representan Sainz de Bujanda y Vicente Arche’. Como bien se ha dicho, la diferencia entre la interpretacion
extensiva y la analogia radica entre conocer lo que el legislador ha pensado, y lo que habria pensado.

Siendo una cuestion del todo relevante, en el caso concreto era necesario determinar el criterio que
sigui6 la Agencia Tributaria, acertando, en cuanto a la via elegida de argumentacion, a mi modo de ver la
Audiencia Nacional cuando en la instancia considera que se habia acudido a la “interpretacion extensiva”.
La decision mayoritaria del TS considerd que no era necesario entrar en ese debate, para afiadir que era del
todo l6gico aplicar la regla del art.90.3 del TRLIS a las fusiones inversas. La decision de los dos votos

! Asi en la obra, VANONI E, “Naturaleza e interpretacion de las normas tributarias, traduccion de MARTIN QUERALT, con
estudio introductorio de MARTIN QUERALT, J,, p. 58 del Estudio, y 338 y 350 de la obra de VANONI, en contradiccion con el
folio 345. En la doctrina civilista, se considera que la analogia es precisamente, el procedimiento de aplicacion de los Principios
Generales del Derecho. En este sentido, y por toda la doctrina, DE CASTRO, Derecho Civil de Espaiia, ob.cit, p.480,
ALBALADEJO M, Derecho Civil Vol 1, 18* edicion, Editorial Edisofer, Madrid, 2009, p. 109.

2 GIANNINI G: L'interpretazione e ['integraziones delle leggi tributarie”, en Riv.Dir.Fin, 1941, ademas de mantener la
diferenciacion entre una y otra figura, p.197. También en la obra “Instituzioni di Diritto Tributario”, Milan, 1968, p. 44.

3 BERLIRI A, , “Principios de Derecho Tributario”, traduccion y estudio preliminar de Fernando Vicente Arche Domingo,

Editorial de Derecho Financiero, Madrid, 1964.

4+ PEREZ-ROYO F, y otros, dentro de la obra colectiva “Derecho Financiero y Tributario”, Parte General, 32* edicion, 2022,
Ed.Civitas Thomson Reuters, p.289

5 CORTES DOMINGUEZ M, “Ordenamiento juridico tributario espaiiol”. Ed.Civitas, Madrid, 1977, p.149.

¢ BERLIRI A, ob.cit. p.122

7 SAINZ DE BUJANDA F, “Hacienda y Derecho”, Vol 1, Ed.Instituto de Estudios Politicos. Madrid, 1962.
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particulares se deslizd por considerar que era una verdadera aplicacion analdgica, sin entrar en mayores
consideraciones.

Pero lo cierto es que, de facto, la Jurisprudencia del Tribunal Supremo se ha venido guiando por una
aplicacion de la interpretacion extensiva, sobre todo, en el ambito de las deducciones del Impuesto de
Sociedades, y en el &mbito de las exenciones tributarias, al socaire de una interpretacion finalistica que
adecuie la letra al espiritu de la norma. Asi, frente a una doctrina anterior a favor de la interpretacion
restrictiva de las normas sobre exenciones y deducciones se alzan las sentencias de fecha 5 de marzo de
2015, recurso 1917/2013, de 13 de julio de 2017, recurso 1361/2016, con la excepcidn de la de 26 de mayo
de 2016, recurso 2876/2014; a las que han seguido las de 28 de marzo de 2019, recurso 3772/2017, la de
11 de junio de 2020, recurso 3138/2017, la de 18 de junio de 2020, recurso 1479/2018, la de 8 de julio de
2020, recurso 507/2018, la de 29 de junio de 2021, recurso 1929/2020, 19 de diciembre de 2022, recurso
1523/2021, 13 de abril de 2023, recurso 2362/2021, 18 de abril de 2023, recursos 6503/2021 y 3555/2021.
Y en esta linea también la Audiencia Nacional, (asi, Sentencias de fecha 845/2020 y 846/2020, de fecha 11
de marzo de 2.024). Lo maés relevante es que en ninguna de las sentencias del Tribunal Supremo indica que
se haya realizado una interpretacion extensiva, lo que no hubiese significado vulneracion alguna del
principio de legalidad.

IV. LA EXTENSION DE LA FIGURA DEL BENEFICIARIO EFECTIVO.

La doctrina del beneficiario efectivo aparece con los Comentarios al Modelo de Convenio de 1977".
A partir de ese momento ha tenido una aplicacion extensiva en todos los ambitos del Derecho Tributario
Internacional, aunque por parte de la jurisprudencia del Tribunal Supremo no puede decirse lo mismo, si
observamos la ya indicada sentencia de 23 de septiembre de 2020 ( recurso 1996/2019, caso Colgate).
Dicha sentencia entendia que la cldusula de beneficiario efectivo no aparecia en el CDI hispano-suizo de
1966, ni siquiera tras la modificacion de 2006 respecto de los canones, aunque si para otras rentas. Dicha
nocion, ademads, segun el Tribunal Supremo no es una norma de “Derecho natural” ni metajuridica, (FD
3°). Lo cierto es que, con dicha doctrina, a mi modo de ver, el Tribunal Supremo cometia tres errores:

-Olvidaba que el protocolo de 2006 obligaba a interpretar todo el CDI con arreglo a la nocién de
beneficiario efectivo, apartado L.ii%; por lo que también era de aplicacion a los canones ( art.12)

- Cuando habla de que no es una institucion metajuridica aporta una nocion desconocida en la dogmatica
juridica, con perfiles difusos y confusos;

- No ha valorado la sentencia, si a pesar de que no figure expresamente respecto de los canones, es
susceptible la institucion del beneficiario efectivo de interpretacion extensiva cuando figura recogida en
otros supuestos, que no de aplicacion analdgica, distincion que el Tribunal Supremo renuncia a realizar.

Sin embargo, las nuevas sentencias dictadas por el Tribunal Supremo nos hacen ver la eficacia
expansiva de esta figura juridica, y ademas de ello configuran a los Comentarios al Modelo de Convenio de
la OCDE ya no sélo como un soft law, sino como una herramienta imprescindible para interpretar las
normas de los CDI.

Lo primero que hay que plantearse es la naturaleza que tiene dicha figura del beneficiario efectivo,
que como sabemos, permite determinar, no tanto quién es el destinatario ultimo de la percepcion de unas
rentas sino cudl es la entidad que tiene la verdadera disposicion de las mismas, o como dice el TJUE, el
disfrute efectivo de la renta. Dicho criterio ha sido de general aplicacion tanto en el ambito de la
interpretacion de la Directiva matriz-filiales 90/435/CEE ( y con el art.14.1.h del RDL 5/2004) como

! Asi lo entiende SANZ GADEA E, ““ Beneficiario efectivo”, Andlisis de la STJUE de 26 de febrero de 2019, asuntos acumulados.
Revista de Contabilidad y Tributacion, CEF, 435 (junio 2019), p.110.

2 En este sentido, CALDERON CARRERO J.M, “ Nueva doctrina del Tribunal Supremo sobre el beneficiario efectivo y los
limites a la utilizacion del soft-law: el caso Colgate Palmolive”. Legalteca, n°1, Enero de 2021, p.5. Ed.Aranzadi.
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igualmente de la Directiva de intereses 2003/49, (art.14.1.c del mismo texto legal). Se trata de establecer
un criterio de exencion en dichas materias cuando hay negocios entre sociedades pertenecientes a diversos
estados miembros, pero no pretende permitir la expatriacion de rentas en favor de entidades de terceros
estados, y que se han valido de la creacion de “montajes artificiales”, para conseguir dicha expatriacion.

La sentencia de la Audiencia Nacional de fecha 21 de mayo de 2021, dictada en el recurso
1000/2017, dio un espaldarazo definitivo de este principio aplicando la doctrina de los bonos daneses del
TJUE de fecha 26 de febrero de 2019 para inaplicar el art.14.1.h del RDL 5/2004. Dicha sentencia fue
confirmada por la sentencia del Tribunal Supremo de 8 de junio de 2023, recurso 6528/2021, a la que han
seguido las de 21 y 22 de junio de 2023, recursos 6522/2021 y 6517/2021, entendiendo que en virtud de la
doctrina del acto aclarado por el TJUE -lo que hacia innecesario plantear una cuestion prejudicial- no podia
aplicarse una norma interna contraria a la Jurisprudencia del TJUE en cuanto que establecia una
desplazamiento de la carga de la prueba en favor de la Agencia Tributaria a la hora de justificar que el
beneficiario efectivo se hallaba fuera del territorio de la UE, no bastando con la presuncion de la condicion
de dicho beneficiario por el hecho de que el titular de la matriz fuese un fondo de pensiones no residente.
Se trata, por tanto, de un supuesto de beneficios distribuidos por las sociedades filiales residentes a sus
matrices residentes fuera del territorio de la UE.

Dicha sentencia en su FD 3° establece criterios relevantes para configurar la figura del beneficiario
efectivo. Asi establece que dicho concepto juridico indeterminado no se identifica formalmente, ni se puede
acoger del derecho nacional, sino del Modelo de Convenio de la OCDE, acogiendo una interpretacion
dinamica, lo que supone una clara superacion de la doctrina que establecio el Tribunal Supremo en 2020
sobre esta cuestion. Por otro lado, la doctrina del TJUE de los bonos daneses, de 26 de febrero de 2019,
(asuntos C-115/16 y acumulados), tampoco exige la identificacion precisa del beneficiario efectivo ni la
prueba de la situacion de abuso de derecho, sino que “el supuesto beneficiario efectivo no es mas que una
sociedad instrumental por medio de la cual cual se ha cometido un abuso de derecho’”.

En mi opinién no es una verdadera norma anti-abuso?; es una regla de imputacion de renta que
determina la competencia de los Estados, y, por otro lado, un verdadero principio General del Derecho
tributario que goza de las cualidades que tienen estos en la terminologia de De Castro®, con su valor
interpretativo, informador del ordenamiento e interpretativo de las normas. En este sentido, me parece muy
acertada la posicion de CARMONA FERNANDEZ* cuando indica que, segun se deduce de la sentencia
del TIUE de 26 de febrero de 2019, “es un requisito material para aplicar el régimen”. En este sentido,
conviene tener en cuenta que en la SAN de fecha 21 de mayo de 2021, la aplicacion de la doctrina del
beneficiario efectivo, sirve, precisamente, para evitar la aplicacion de la verdadera norma antiabuso, el
art.14.1.h del RDL 5/2004.

Todo ello se deduce en un contexto de notoria imprecision por parte de la Jurisprudencia del
Tribunal Supremo, como se deduce de la STS de 21 de diciembre de 2021, recurso 4013/2020, cuando
indica:

“Ademas de la interpretacion literal o gramatical, que no es extensiva (lo que prohibe la ley fiscal
es la analogia en la aplicacion de los beneficios fiscales, propiciando la interpretacion estricta -que no es
lo mismo que restrictiva), la teleologica respalda nuestra tesis, en consonancia con la argumentacion de
la sentencia impugnada, pues aunque el articulo 108.3 TRLIS no sea per se una disposicion directamente
antiabuso, no puede desconocerse que su interpretacion adecuada y orientada a los principios fiscales
(comenzando por el principal de ellos, el de capacidad economica) exige descartar la posibilidad de que,

! En este sentido, PARRA RUIZ G, “ El Abuso de derecho y el beneficiario efectivo en Europa en la jurisprudencia del TJUE”,
Carta Tributaria, Revista de opinion, noviembre de 2023, Editorial CISS, p.8. y SOLER ROCH M.T, “Las normas antiabuso
generales y especiales”. Instituto de Estudios Fiscales, n°12, 2011, Documentos de Trabajo, p.182.

2 Aunque asi parecia entenderlo la SAN de 31 de octubre de 2017, recurso 24/2016, que también exige que la nocion de
beneficiario efectivo sea expresamente declarada por la norma. Vid, MARTIN JIMENEZ A, “Beneficiario efectivo, clausulas
generales antiabuso, Directivas UE, CDI y sentencias danesas del TJUE: como integrar las piezas evitando conflictos e
inseguridad juridica ( que no elimina el caso Colgate)”, Revista de Contabilidad y Tributacion n°452, CEF 2020, p. 75 y ss.

3 DE CASTRO F, Derecho Civil de Espaiia, Ed.Civitas, Madrid, 1949, p.427 y ss.

4 CARMONA FERNANDEZ C, “ La clausula silenciosa de beneficiario efectivo en la exencion de intereses con destino
comunitario”. Carta Tributaria, Revista de opinion, n°119, febrero de 2025, p.3.
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con un mero fraccionamiento artificioso de sociedades o con la separacion de actividades economicas en
diversos centros de decision economica, alguno de los cuales se pondrian en manos de personas naturales
que, a su vez, serian las titulares de tales sociedades, se pudiera obtener un artificioso derecho al
tratamiento fiscal favorable, afectando no solo al deber de contribuir adecuadamente, sino también a la
libre competencia de las empresas, que podria quedar eventualmente distorsionada si unas sociedades o
grupos compitiesen en desigualdad de condiciones por razon de sus meras decisiones autoorganizativas...”

Del confuso parrafo no se sabe, en primer lugar, qué diferencia hay entre la interpretacion estricta y
restrictiva; en segundo lugar, de su lectura se deduce la inadmision de la interpretacion amplia en materia
de beneficios fiscales cuando el Tribunal Supremo la ha convertido en regla; y en tercer lugar, se sigue sin
dejar claro los limites entre la interpretacion finalistica -que, por supuesto, defendemos- y la analogia'.

V.- LOS CONVENIOS DE DOBLE IMPOSICION Y LAS NORMAS ANTIABUSO.

[.LEn la reciente practica jurisprudencial, en mi opinioén, convendria destacar dos sentencias
importantes. La primera de ellas es la de la Audiencia Nacional de 22 de mayo de 2025, Seccién 27,
dictada en el recurso 22/2023. Esta sentencia hace mencion a la problematica de los juros brasilenos, pero
no para reiterar, sin mas, su consideracion como dividendos, como ya habia proclamado la Jurisprudencia
del Tribunal Supremo de la que son representativas las sentencias de fecha 16 de marzo de 2016, recurso
1130/2014, y de 15 de diciembre de 2016, recurso 3949/2015, que confirman a su vez las de la Audiencia
Nacional de fecha 27 de febrero de 2014, recurso 232/2011 y de 22 de octubre de 2015, recurso 463/2012.
Y ello segiin se deduce del Convenio entre Espana y Brasil de 1974. Esta consideracion, determina,
precisamente, la exencion que contempla el CDI en favor de la entidad accionista espafiola.

Pero lo cierto es que dicha sentencia, afiade mas cuestiones, y del todo relevantesor relevancia.
Conviene tener en cuenta que la problematica de esta sentencia viene dada como consecuencia de la
decision de la Agencia Tributaria de reconsiderar a partir de los ejercicios vencidos desde la entrada en
vigor de la Ley 27/2014, del Impuesto de Sociedades, la calificacion jurisprudencial como dividendos sobre
la base, por un lado, de una Consulta de la Direccién General de Tributos, asi como de la nueva normativa
que establecian la citada Ley 27/2014, en su art.21.1. tercer parrafo, al indicar que “No se aplicard la
exencion prevista en este apartado, respecto del importe de aquellos dividendos o participaciones en
beneficios cuya distribucion genere un gasto fiscalmente deducible en la entidad pagadora”. Y, finalmente,
sobre la base de una interpretacion unilateral de la legislacion brasilefia que segin entendia la Agencia
Tributaria, se otorga a estos juros el tratamiento de intereses.

Como punto de partida establece que la interpretacion de los CDI debe hacerse desde el punto de
vista del Derecho Internacional, como tratados que son, lo que no siempre ha tenido en cuenta el Tribunal
Supremo. Asi, lo expresa en el FD 4°:

“En primer lugar, conviene tener en cuenta que, segun el parecer de la doctrina cientifica mas autorizada,
y de la Jurisprudencia ( SAN de 26.10.2018, recurso 156/2015, STS 18.5.2005, recurso 754/2000, STS
25.3.2010, recurso 9020/2004, y también las de 29.6.2011, recurso 6150/2007, de 14.7.2011, recurso
1623/2008, y de 12.6.2023, recurso 915/2022; del Tribunal Constitucional, STC 11/1985, de 30 de
enero, 76/1982, de 14 de diciembre, por todas), los convenios de doble imposicion, los CDI, han de ser
interpretados, como normas internacionales que son, con arreglo a la Convencion de Viena sobre el
Derecho de los Tratados de 23 de mayo de 1969, y en concreto, con arreglo a los articulos 31 y 32 del
mismo texto, que establecen los criterios teleologico, sistematico o contextual, logico, literal e historico en
la interpretacion de los mismos, dada la preferencia de los mismos sobre las leyes nacionales conforme

! Sobre la confusion de conceptos en dicha sentencia, MARTIN QUERAL J, LOZANO SERRANO JM, CASADO OLLERO
G, ORON MORATAL G, “Curso de Derecho Financiero y Tributario”, Ed.Tecnos, Madrid, 2024, p.200
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al art.96.1 de la CE. Ello se deduce, ademas, del art.3 del TRLIS, conforme al cardacter de los CDI como
medios de determinacion de la competencia de los Estados...”

Por otro lado, la mencionada sentencia establece los criterios finales de determinacion del sistema
de fuentes en la interpretacion de los CDI:

“En segundo lugar, también ha de tenerse en cuenta los criterios internacionales establecidos en relacion
con el Modelo de convenio de la OCDE, articulo 3, y que también son propios del Derecho Internacional,
como el principio de reciprocidad. Y, finalmente como normas tributarias Internas que son los CDI (art.7
de la LGT 58/2003), una vez que han sido ratificados por Espaiia, son de aplicacion las normas espariolas
domeésticas siempre y cuando no se contradiga el contenido y el espiritu del convenio...”

Y finalmente, ha de recordarse lo que expone la sentencia del Tribunal Supremo de 8 de junio de
2023, antes mencionada, en el sentido de que coloca a los principios de la OCDE, entre los que se incluiria
los Comentarios al Modelo de Convenio, en un lugar relevante, superando asi, la doctrina de la sentencia
de 23 de septiembre de 2020. Asi lo dice en el FD 4° de la citada sentencia de 8 de junio de 2023:

“Entra el TJUE a examinar esta cuestion, si bien debemos advertir que las consideraciones que realiza y
que seguimos, a pesar de nuestros pronunciamientos realizados en la sentencia del Tribunal Supremo de
23 de septiembre de 2020, rec. cas. 1996/2019, que a su vez sigue otras anteriores, sentencia de 3 de marzo
de 2020, rec. cas. 5448/2018, respecto de la interpretacion dinamica de los convenios en referencia a los
Comentarios al Modelo de Convenio de la OCDE, que en definitiva, viene avalada por la sentencia que
comentamos. Como se desprende de los términos de la sentencia, que a continuacion se transcribiran,
tomando como marco la Directiva de intereses y canones, rechaza que por beneficiario efectivo pueda
entenderse aquel que es identificado formalmente, sino que debe considerarse beneficiario efectivo a la
persona que disfruta economicamente de los pagos percibidos y que dispone por tanto de la facultad de
determinar libremente el destino de éstos. En la linea, dos apuntes resultan interesante recalcar, uno, en
contraposicion con la postura mantenida por este Tribunal Supremo, el reconocimiento explicito de que
son relevantes y aplicables los principios de la OCDE, y otro, que la definicion de beneficiario efectivo no
puede cogerse del derecho nacional, dado su diverso alcance, debiéndose tener en cuenta la evolucion del
mismo al momento en que debe aplicarse conforme a una interpretacion dinamica, y atendiendo a los
futuros cambios en los Comentarios de del Modelo de Convenio de la OCDE..."”

Y aunque los Comentarios tenian la naturaleza de soft law', y por tanto, carecian de valor normativo,
dicho ya desde hace muchos afios por el Tribunal Supremo (STS de 15 de julio de 2002, recurso 4517/1997
0 12 de febrero de 2003, recurso 8720/1998, 15 de octubre de 2009, recurso 10106/2003, por todas) las
ultimas sentencias le permiten recobrar un valor mayor, una posicion juridica en la interpretacion de los
CDI destacada, aunque sin llegar a poder ser ratio decidendi ni poder ser invocada en casacion, en linea con
la sentencia del TJUE de fecha 26 de febrero de 2019, asuntos C-115/16 y acumulados, la ya conocida de
los bonos daneses. Ello no implica optar por la interpretacion dinamica, ni por la estatica, pues en mi
opinién este debate tiene mucho de nominalismo, sino de respetar o no el espiritu del Convenio, sobre la
base de una interpretacion concordante con el otro Estado firmante del Convenio, evitando interpretaciones
unilaterales del mismo.

Dicha sentencia lo que pone de relieve es que no cabe invocar la normativa interna, en este caso, la
espafiola, para realizar una interpretacion unilateral de un convenio en contra del espiritu del mismo. Por
otro lado, hace un examen novedoso sobre el principio de reciprocidad, entendiendo que conforme a la

! Por todos, SERRANO ANTON F, ““ La interpretacion de los convenios de doble imposicion internacional en la Jurisprudencia
del Tribunal Supremo Espaiiol. La Funcion de los Comentarios del modelo de convenio de la OCDE para evitar la doble
imposicion internacional en materia de renta y patrimonio, Revista de Contabilidad y Tributos, CEF n°341-342, p.142,
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interpretacion de la normativa brasilefia no era posible configurar a los juros brasilefios como intereses (
art.11), en vez de dividendos (art.10), tal como habia sido tradicionalmente considerado por la
Jurisprudencia del Tribunal Supremo. Y, en consecuencia, examina la mencionada normativa brasilefia,
como prueba del Derecho Extranjero:

“Y en esta linea también la ley brasileria 9249/1995 de 26.12.1995, asi como la Resolucion de la
Comision de Valores mobiliarios de Brasil de 15.6.2022, aportada por la actora, como prueba del Derecho
extranjero, conforme al art. 281.2 de la LEC, por lo que, no puede invocarse el principio de reciprocidad,
que de hecho ha sido aplicado por la Administracion demandada. Y en este sentido, interpretando la

normativa brasileiia, se pronunciaron las sentencias de esta Seccion de fecha 27.2.2014, recurso
232/2011 y de 9.7.2015, recurso 282/2012..."

Por otro lado, esta sentencia destaca porque prevé los supuestos en que puede tener lugar la
aplicacion de la normativa interna conjuntamente con el CDI (Convenio de doble imposicion):

A)Por remision del CDI al Derecho interno, expresa o ticitamente.

B) Por aplicacion del principio de reciprocidad, o de otro principio de Derecho internacional ,como el del
art.3.2 del modelo de Convenio de la OCDE, puede tener lugar una interpretacion unilateral de los Estados

C) Y en tercer lugar, como consecuencia de la aplicacion del principio de no agravacion reconocido
doctrinalmente, evitando asi, que el Convenio origine una situacion desigualatoria en relacion con la
normativa interna. Asi lo pone de relieve dicha sentencia en el FD 4°:

“Presupuesto lo anterior las alegaciones de la parte recurrente han de ser integramente estimadas. En
primer lugar, conviene tener en cuenta que, segun el parecer de la doctrina cientifica mas autorizada, y de
la Jurisprudencia ( SAN de 26.10.2018, recurso 156/2015, STS 18.5.2005, recurso 754/2000, STS
25.3.2010, recurso 9020/2004, y también las de 29.6.2011, recurso 6150/2007, de 14.7.2011, recurso
1623/2008, y de 12.6.2023, recurso 915/2022; del Tribunal Constitucional, STC 11/1985, de 30 de
enero, 76/1982, de 14 de diciembre, por todas), los convenios de doble imposicion, los CDI, han de ser
interpretados, como normas internacionales que son, con arreglo a la Convencion de Viena sobre el
Derecho de los Tratados de 23 de mayo de 1969, y en concreto, con arreglo a los articulos 31 y 32 del
mismo texto, que establecen los criterios teleologico, sistemdtico o contextual, logico, literal e historico en
la interpretacion de los mismos, dada la preferencia de los mismos sobre las leyes nacionales conforme
al art.96.1 de la CE. Ello se deduce, ademas, del art.3 del TRLIS, conforme al cardcter de los CDI como
medios de determinacion de la competencia de los Estados.

En segundo lugar, también ha de tenerse en cuenta los criterios internacionales establecidos en relacion
con el Modelo de convenio de la OCDE, articulo 3, y que también son propios del Derecho Internacional,
como el principio de reciprocidad. Y, finalmente como normas tributarias Internas que son los CDI (art.7
de la LGT 58/2003), una vez que han sido ratificados por Espania, son de aplicacion las normas esparniolas
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domésticas siempre y cuando no se contradiga el contenido y el espiritu del convenio. Por consiguiente,
las normas domésticas seran de aplicacion en los siguientes supuestos en los que concurren con los CDI:

-Por remision de los CDI,
- Por aplicacion del principio de reciprocidad y art.3.2 del Modelo de Convenio de la OCDE,

- Por aplicacion de la clausula de no agravacion, doctrinalmente admitida, y ello para el caso de que el
efecto util del CDI no consiga eliminar totalmente la doble imposicion...”

Esta tesis ha sido acogida por la doctrina, como es el caso de los profesores CALDERON Y
VOGEL'.

II.- En segundo término, habia que destacar también la sentencia del Tribunal Supremo de 15 de
enero de 2026, dictada en el recurso de casacion 6111/2023, que confirma la sentencia del TSJ de
Cataluiia de fecha 26 de mayo de 2023. En dicho recurso se debatia la aplicacion del Convenio Hispano-
holandés. En este supuesto concreto se acredita que el beneficiario efectivo de las rentas obtenidas no es
otro que una entidad residente en Curagao, con el que no existia convenio de doble imposicion. Por
consiguiente, no puede aplicarse la Directiva Comunitaria 2003/49, y por tanto, la exencidn, sin que pueda
aplicarse el CDI de forma subsidiaria, por el principio de primacia del Derecho de la UE y no el
privilegiado del 6% que prevé el Convenio con Paises Bajos. En consecuencia, la Agencia Tributaria
entendio que no podia ser de aplicacion dicho Convenio, y aplica por ello la norma interna espaiola, y en
consecuencia se le aplica el tipo correspondiente del 24,5%.

En este supuesto concreto se puede concluir como la regla del beneficiario efectivo no es una
verdadera norma antiabuso, sino es una regla competencial determinante de la norma de aplicacion al
caso, siendo preciso que el beneficiario efectivo de las rentas obtenidas sea una entidad residente para que
pueda ser aplicado el Derecho de la Union Europea . Otra cuestion que cabe plantearse es si, en caso de que
el Tribunal hubiese llegado al convencimiento de que el beneficiario efectivo hubiese sido un tercer Estado
residente en la Union Europea si podia haber aplicado de oficio el correspondiente Convenio de doble
imposicion con dicho pais, lo cual parece del todo l6gico. Destacamos de dicha sentencia lo siguiente:

“Rechazada la aplicacion de la exencion prevista en el articulo 14.1.m) TRLIRNR, no resultan de
aplicacion las previsiones contenidas en el CDI hispano neerlandés sobre el tipo de retencion aplicable a
dichos pagos, sino el tipo regulado en la normativa interna, por aplicacion del principio de primacia del
Derecho de la Union, en tanto en cuanto dicho articulo refleja fielmente la Directiva que transpone
( Directiva 2003/49/CE del Consejo de 3 de junio de 2003, relativa a un régimen fiscal comun aplicable a

! CALDERON CARRERO J.M, “La doble imposicién internacional en los Convenios de doble imposicién y en la Union
Europea”, Ed.Aranzadi, Pamplona, 1997, p.50 y ss. También VOGEL K.”Convenios de doble imposicion”, Ed.Wolters Kluwer,
1993, p.125 y ss
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los pagos de intereses y cdnones efectuados entre sociedades asociadas de diferentes Estados
miembros)...”

Por consiguiente, podemos afirmar que la relacion existente entre clausulas de abuso internas y las
previsiones de los CDI puede encontrarse entre situaciones:

Remision del CDI a las Clausulas antiabuso internas; es el caso del Convenio con Costa Rica de 2004 (
Protocolo, apartado I). En ese caso, no hay problemas para su aplicacion.

Ausencia de prevision en los CDI: También deben ser aplicadas dichas clausulas antiabuso domésticas,
conforme a los postulados de la OCDE recogidos en el Plan de Accion 6 de 2015,para impedir la aplicacion
abusiva de los CDI'.

Prohibicion de las clausulas antiabuso internas: en ese caso, escasamente contemplado, tienen preferencia
los CDI en cuanto manifestacion de los Tratados Internacionales y conforme a la Convencion de Viena de
Derecho de los Tratados de 1969. En el mismo sentido se pronuncian las STS de 18 de mayo de 2005,

recurso 754/2000, de 25 de marzo de 2010, recurso 9020/2004. Todo ello de conformidad con la prevision
normativa de las leyes impositivas, como el art.5 de la LIRPF, art.4 TRLINR o art.3 LIS.

Con todo lo expuesto, esperamos haber podido aportar algo de luz al trascendental debate sobre las
cuestiones mas relevantes acaecidas en los ultimos afos en el ambito del Derecho Tributario
Internacional.
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ECONOMICO PARA LA OBTENCION DE UNA
RENTABILIDAD FINANCIERA A TRAVES DEL
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INVESTMENT IN ECONOMIC INTEREST GROUPS TO OBTAIN A FINANCIAL RETURN
THROUGH TAX SAVINGS. SPECIAL CONSIDERATION OF R&D INVESTMENT
STRUCTURES

Manuel Luis Martinez Cabeza. Inspector de Hacienda del Estado. Subdirector General de
Ordenacion Legal y Asistencia Juridica, Departamento de Inspeccion Financiera y Tributaria.
Agencia Estatal de Administracion Tributaria

5 de julio de 2026

I. Planteamiento de la cuestion

II. Marco juridico de la utilizacion de Agrupaciones de Interés Econdmico (AIE) como instrumento
para la inversion en créditos fiscales

III. Las estructuras de inversion en proyectos de [+D

IV. Los abusos identificados y la respuesta de la Administracion tributaria

Cada vez es mas notoria la existencia de esquemas de transmision de créditos fiscales entre contribuyentes
a través de Agrupaciones de Interés EconoOmico, que permiten a unos garantizar y anticipar su
aprovechamiento y a otros obtener una rentabilidad derivada de su adquisicion. Estas estructuras han nacido
al margen del procedimiento legislativo ordinario y presentan caracteristicas muy singulares que hacen
interesante su analisis. Sin embargo, no son muchos los estudios que, desde un punto de vista practico, han
abordado su realidad practica. Por ello, el presente articulo tiene por objeto explicar, incluyendo ejemplos
numéricos sencillos, cudl es su finalidad, como se han desarrollado hasta alcanzar su configuraciéon actual
y cuales son los principales peligros o abusos detectados en su utilizacion.

The existence of tax credit transfer schemes between taxpayers through Economic Interest Groups is
becoming increasingly evident. These schemes allow some to secure and anticipate the use of tax credits,
while others obtain a return on their acquisition. These structures have emerged outside the ordinary
legislative process and possess unique characteristics that make their analysis worthwhile. However, few
studies have addressed their practical reality. Therefore, this article aims to explain, including simple
numerical examples, their purpose, how they have developed to reach their current configuration, and the
main dangers or abuses detected in their use.

Palabras clave: AIE, I+D, inversion, créditos fiscales, abuso.
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1. Planteamiento de la cuestion

Cada vez es mas frecuente descubrir que una entidad aseguradora ha participado en la financiacion
de una pelicula espainola de dibujos animados o en un proyecto de investigacion y desarrollo destinado a
mejorar la tecnologia asociada a la produccion en una industria tan alejada de su negocio como podria ser
la del azulejo. También lo es que profesionales como abogados o médicos con altos niveles de ingresos,
cuyas rentas tributen en el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF) como rendimientos de
actividades econdmicas, comenten con sus amigos que han invertido en un festival de musica electronica o
en un documental sobre un grupo de rock que seguian desde su infancia. Es el resultado de un fenomeno
que ha crecido exponencialmente en los Ultimos afios bajo el auspicio de la propia Administracion
Tributaria y que persigue una finalidad claramente definida: incrementar los recursos que reciben los
sectores de actividad que cuentan con incentivos para la realizacion de determinadas actividades en el
Impuesto sobre Sociedades. El medio para conseguirlo es simplemente permitir que los contribuyentes que
generan dichos incentivos puedan transmitirlos a otros contribuyentes que, a diferencia de ellos, tengan
capacidad para su aprovechamiento.

Esta idea parte de la constatacion de una realidad: los incentivos fiscales para el desarrollo de
determinadas actividades, por mucho potencial que tengan, adolecen de dos grandes inconvenientes: la
falta de capacidad para su aprovechamiento de las entidades que los generan y su naturaleza ex post, puesto
que se generan tras su realizacion y, por tanto, no abordan el problema de la falta de financiacion de las
actividades incentivadas.

En cuanto a la falta de capacidad de aprovechamiento, la misma se explica desde una idea muy
sencilla: para que un contribuyente pueda beneficiarse de una rebaja de impuestos, debe obtener rentas
positivas y, por ello, estar obligado a satisfacer una cuota por el Impuesto sobre Sociedades. El problema
se agrava atendiendo a la configuracion de estos incentivos como deducciones para incentivar la realizacion
de determinadas actividades, reguladas en el capitulo I'V del titulo VI de la Ley 27/2014, del Impuesto sobre
Sociedades (LIS), pues se disefian como la deduccion de una parte de la cuota tributaria que se aplica con
posterioridad a las deducciones para evitar la doble imposicion y a las bonificaciones y su aplicacion esta
sometida a los limites del articulo 39 de la LIS. Dichos limites implican, en esencia, que pese a generarse
el derecho a la aplicacion de una de estas deducciones, su aplicacion efectiva en cada ejercicio no puede
reducir en mas de un 50 por ciento la cuota tributaria del contribuyente, debiendo diferirse la aplicacion
del exceso a periodos futuros.

Por otra parte, resulta evidente que las rebajas en los impuestos directos, que se satisfacen al
finalizar el periodo impositivo, lo que generan es una ahorro fiscal que llega, por definicion, después del
desarrollo de la actividad, una actividad que nunca se llegara a realizar de no obtenerse por el contribuyente
la financiacion necesaria para llevarla a cabo. Como veremos, este tipo de estructuras permite no tener que
esperar al periodo de autoliquidacion del Impuesto sobre Sociedades o del IRPF para poder “monetizar” los
incentivos fiscales para la realizacion de determinadas actividades.

Ante esta situacion, cabe plantearse el motivo de que, si la instrumentalizacién de las ayudas
publicas a través de incentivos fiscales genera estos problemas, tales ayudas no se conceden a través del
instrumento juridico propio para las mismas, como es la concesion de subvenciones, sujetas a un régimen
juridico y de control muy alejado del tributario. Ciertamente en los Gltimos afios estamos asistiendo a un
incremento de las ayudas publicas concedidas a través de rebajas fiscales e incluso, de las ayudas y
subvenciones que se satisfacen y controlan por parte de la Agencia Estatal de Administracion Tributaria
(AEAT). Pues bien, el hecho de que la financiacion publica de determinadas actividades que el legislador
considera dignas de incentivacion no se lleve a cabo a través de subvenciones sino que se prefiera su
configuracion como incentivo fiscal, responde seguramente a las caracteristicas diferenciales de este tipo
de ayudas, entre las que seguramente destacan especialmente dos.
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Asi, en primer lugar, los incentivos para la realizacion de determinadas actividades en el Impuesto
sobre Sociedades no cuentan con un presupuesto limitado, cuya superacion implica la imposibilidad de que
se siga aplicando por otros contribuyentes. Salvo alguna excepcion ya superada, en la actualidad los
incentivos fiscales a las actividades de investigacion y desarrollo (I+D), a la innovacién tecnologica (IT, que
se identifica con la i mindscula en la expresion [+D+1), a la produccion cinematografica o a los espectaculos
en vivo de artes escénicas y de la musica tienen, en principio, un presupuesto ilimitado. De esta manera, la
rebaja fiscal que obtenga un contribuyente por el desarrollo de su proyecto no depende de que también se
beneficie de la misma otro contribuyente, pues ambos tienen el mismo derecho a su aplicacion.

En segundo lugar, su aplicacion inicial por los contribuyentes en su autoliquidacion del Impuesto
sobre Sociedades o del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF) garantiza también la agilidad
del sistema, frente a los no siempre cortos tiempos de tramitacion para la concesion de subvenciones. La
configuracion de estas ayudas como incentivos fiscales presenta adicionalmente una caracteristica
organizativa también muy relevante en la practica, como es que su comprobacion, posterior a su aplicacion,
se lleve a cabo por quiza los organos de la Administracion General del Estado con mayor experiencia,
medios y potestades de control, como son los érganos de control de la AEAT y, en particular, los 6érganos de
Inspeccion Financiera y Tributaria.

Ante esta situacion, el Ministerio de Hacienda y los sectores afectados encontraron una solucion, que
no es original para los incentivos fiscales sino que esta basada en el esquema disefiado a principios de este
siglo para ayudar a la industria naviera en Espafa. Se trata del complejo de operaciones o estructura
contractual que finalmente se identificaria por los servicios de la Comision Europea como tax lease o SEAF
(sistema espafiol de arrendamiento fiscal), en una Decision que fue finalmente anulada pese a declarar el
Tribunal de Justicia de la Union Europea que dicho esquema constituia una ayuda de Estado ilegal e
incompatible. La utilizacion de este esquema o estructura en relacion con las deducciones para incentivar la
realizacion de determinadas actividades en el Impuesto sobre Sociedades permite a quienes generan créditos
fiscales por el desarrollo de [+D+i, de produccidn cinematografica o de series audiovisuales o de produccion
y exhibicion de espectaculos en vivo de artes escénicas y de la musica, transmitir las mismos junto con, en
su caso, las bases imponibles negativas que se generen, a inversores que nada tienen que ver con la
actividad. Se trata, por tanto, de un esquema que permite vender créditos fiscales a cambio de un importe de
dinero inferior al ahorro que la utilizacidon de dichos créditos va a generar en su comprador.

Los diferentes esquemas utilizados en cada actividad han adoptado nombres diversos desde un punto
de vista comercial, desde fax lease a otras expresiones como mecenazgo tecnologico o mecenazgo cultural,
que pese a su indudable atractivo no hacen honor a su verdadera naturaleza. En efecto, los inversores en este
tipo de esquemas poco tienen que ver con el concepto de mecenas de tiempos pretéritos, pues a su escaso o
nulo interés por el avance tecnologico o la expresion cultural concreta que en cada caso se financia, se una
un perfectamente legitimo animo de lucro, pues no podemos olvidar que su atractivo principal son las muy
elevadas rentabilidades que ofrecen en escasos meses.

El desarrollo del marco juridico en que se encajan estas estructuras de transmision de créditos
fiscales se ha llevado a cabo principalmente mediante la emision de contestaciones vinculantes a consultas
tributarias por parte de la Direccion General de Tributos (DGT), junto a algiin pequefio cambio en la
legislacion del Impuesto sobre Sociedades y a referencias mas o menos directas a estas estructuras en la
legislacion especifica o sectorial de las actividades incentivadas. Este desarrollo se ha producido, por tanto,
al margen de los procedimientos de creacion normativa en los que, en particular, tanto los operadores
privados como los o6rganos de aplicacion de los tributos, pueden formular sugerencias y observaciones. Por
el contrario, se ha llevado a cabo un desarrollo a base de sucesivos pronunciamientos interpretativos que han
abierto la puerta a la transmision de facto de créditos fiscales entre contribuyentes y que, poco a poco, han
ido afadiendo elementos al esquema, lo que sin duda ha generado problemas. El sector privado y, en
particular, el relativo a la inversion, se desarrolla normalmente con mayor velocidad que la normativa que
regula cualquier actividad, y ello, junto a la creciente competencia a la hora de ofrecer mayores
rentabilidades a los inversores, ha dado lugar a practicas abusivas.
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Tales practicas, que nunca han sido planteadas abiertamente a la DGT en las consultas remitidas
sobre estos esquemas, se apoyan en la estructura que se ha ido definiendo a través de consultas vinculantes
y provocan un enorme perjuicio a los intereses de la Hacienda Publica. Cuando afios después los drganos
de inspeccion de la AEAT han comenzado a comprobar este tipo de operaciones, han constatado que el uso
abusivo de un nimero nada desdefiable de ellas ha determinado que los recursos publicos destinados a
financiar un determinado proyecto se multipliquen de forma artificial, generandose, con cierta frecuencia,
rebajas fiscales muy superiores al total de los gastos efectivamente destinados a la actividad incentivada. La
utilizacion de un esquema disefiado para permitir la transmision o “monetizacion” de créditos fiscales ha
degenerado de facto, en un numero nada desdefiable de casos, en un sistema que se utiliza para su creacion
artificial, a través del simple inflado de gastos. Ello ha provocado que los recursos publicos que se destinan,
a través de incentivos fiscales, a financiar una determinada actividad, se multipliquen (a veces incluso por
diez o por quince) con el fin de cubrir elevadas rentabilidades para los inversores y cubrir asi las
elevadisimas facturas de los intermediarios que “estructuran” este tipo de operaciones y que con frecuencia
son los verdaderos impulsores de los abusos detectados.

II. Marco juridico de la utilizacion de Agrupaciones de Interés Econdomico (AIE) como
instrumento para la inversion en créditos fiscales

Como ya se anticip6 anteriormente, el origen de la utilizacion de AIE para la inversion en créditos
fiscales debe situarse en el sistema que empezo a operar en 2002 y que tenia por finalidad incentivar la
construccion de buques por los astilleros espafioles. Este sistema, claramente inspirado en el sistema francés
de los grupos de interés econdmico, consistia en combinar varias medidas del Impuesto sobre Sociedades
que permitian la rapida generacion de bases imponibles negativas en una AIE, con el fin de que las mismas
fueran transmitidas a inversores que contaran con suficientes bases imponibles positivas para su
compensacion. A cambio, dichos inversores efectuaban una aportacion de capital a la AIE, que permitia
abaratar el coste de adquisicion del buque para el naviero que encargara su fabricacion, lo que sin duda
hacia mas competitivos aquellos astilleros que participaban en el esquema. Este sistema, que presentaba una
elevada complejidad y estaba sometido a una autorizaciéon por parte de la DGT previa comunicacion de las
magnitudes del esquema, permitia inicamente transmitir las bases imponibles negativas derivadas de la
amortizaciéon anticipada (desde el comienzo de su construccidon) y acelerada de los buques, bases
imponibles que no se convertirian nunca en positivas tras terminar la construccién del buque debido,
principalmente, a su posterior transmision sometida al régimen especial de tributacion basado en el tonelaje.
Los inversores, de diversa naturaleza, cambiaban dinero o fondos por el derecho a compensar bases
imponibles negativas en el Impuesto sobre Sociedades, mientras que las entidades navieras que encargaban
la construccion de un buque se aprovechaban de los fondos aportados por estos Gltimos para reducir su
precio.

Las AIE son entidades con personalidad juridica reguladas en la Ley 12/1991, de 29 de abril, de
Agrupaciones de Interés Econdmico. Su Exposicion de Motivos sefiala que la AIE es una “figura asociativa
creada con el fin de facilitar o desarrollar la actividad econdmica de sus miembros”, mientras que su articulo
2 hace referencia a que permite “mejorar los resultados de la actividad de sus socios”. Su articulo 3
establece, no obstante, en cuanto al objeto de la AIE que “se limitara exclusivamente a una actividad
econodmica auxiliar de la que desarrollen sus socios”, por lo que desde un punto de vista mercantil, no
resulta posible la creacion de AIE para que desarrollen actividades que no sean auxiliares a las de sus socios.

En cuanto al régimen tributario de estas entidades en el Impuesto sobre Sociedades, al tener
personalidad juridica son contribuyentes del Impuesto, por lo que calculan su base imponible de acuerdo
con lo previsto en el articulo 10.3 de la LIS. A las AIE les resulta de aplicacion el régimen tributario
especial de las Agrupaciones de interés econdmico, espaiolas y europeas, y de Uniones temporales de
empresa previsto en el Capitulo II del Titulo VII de la LIS. Este régimen implica, en esencia, un sistema de
tributacion distinto en funcion de si sus socios son o no residentes en territorio espafiol. Asi, en la parte que
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corresponda a rentas imputables a los socios no residentes, la AIE esté sujeta a las obligaciones tributarias
que con caracter general deriven de la aplicacion de la LIS. Por el contrario, en cuanto al porcentaje de
todas sus magnitudes fiscales que corresponda a sus socios residentes en territorio espafiol, la AIE acta
como una entidad transparente, pues le imputa a sus socios sus bases imponibles (positivas y negativas),
bases de deduccion y cuotas tributarias, ademds de otras magnitudes, no teniendo, en consecuencia, la
obligacion de ingresar la deuda tributaria que les corresponda en la Hacienda Publica, pues esa obligacion
recae en sus socios residentes en territorio espafol. Del mismo modo, en caso de que una AIE con socios
residentes en territorio espafiol obtenga una base imponible negativa y una base de deduccion como
consecuencia de haber desarrollado una determinada actividad incentivada, dichas magnitudes se imputan
a quienes ostenten la condicion de socios en el momento del cierre del ejercicio, que las aprovecharan para
reducir su tributacion efectiva correspondiente, a opcion de estos Ultimos, al mismo ejercicio fiscal o al
siguiente.

En definitiva, el esquema utiliza una sociedad mercantil creada para la colaboracion entre
empresarios con el fin de aprovechar su peculiar régimen fiscal, situando, a través de diferentes contratos,
la realizacion de actividades incentivadas en una AIE, para que sea esta la que genere las bases imponibles
negativas y bases de deduccion correspondientes, y se las pueda imputar a sus socios.

Como consecuencia de lo anterior, las primeras cuestiones que se plantearon y se resolvieron alla
por 2009 en relacion con el sistema espafiol de arrendamiento fiscal o fax lease relativo a los buques,
versaban sobre esta aparente incompatibilidad. Asi, el principal obstaculo desde un punto de vista mercantil
para esta utilizacion instrumental de las AIE estaba en el requisito del mencionado articulo 3 de la Ley
12/1991 de AIE, que exigia que su objeto social se limitara exclusivamente a una actividad econémica
auxiliar a la que desarrollaran sus socios. Esto suponia limitar el espectro de los posibles inversores a
aquellos contribuyentes que desarrollaran una actividad relacionada con la que se situara en la AIE, y fue
rapidamente resuelta por la DGT, quien en diferentes contestaciones vinculantes a consultas tributarias (por
ejemplo, V0162-09) se encargd de sefialar que el incumplimiento de este articulo 3 no producia efectos
desde el punto de vista tributario. La DGT sefialo, por tanto, con caracter vinculante para los 6rganos
encargados de la aplicacion de los tributos, que la utilizacion de AIE para fines distintos a los establecidos
en la Ley que las regula, no implicaba la pérdida del régimen especial creado en atencion, precisamente, a
su particular régimen mercantil.

Desde el punto de vista estrictamente tributario, la principal cuestion que se planteaba era la falta
de encaje de las normas que regulaban el régimen tributario especial con la finalidad para la que el mismo
estaba siendo utilizado. En efecto, la rentabilidad de la inversion en estas estructuras no derivaba, conforme
se asumia en el disefio del régimen fiscal especial, de las rentas positivas obtenidas por la AIE, sino de la
diferencia entre el ahorro fiscal derivado de la imputacion de bases imponibles negativas y bases de
deduccion y el importe aportado a la entidad. Esta cuestion fue analizada en 2009 por el Instituto de
Contabilidad y Auditoria de Cuentas (ICAC), que mediante un informe que fue incorporado a diferentes
consultas de la DGT (entre otras, V1175-09), sefiald que, a efectos de calificar estas inversiones desde un
punto de vista contable, debia atenderse al fondo econdmico de la operacion, y que desde esta perspectiva:

- El acuerdo entre socio y AIE es asimilable a un instrumento financiero tal y como aparece definido
en la Norma de Registro y Valoracion 9* del Plan General de Contabilidad, en la medida en que la AIE se
financia mediante la obtencion de fondos cuya devolucion no esta prevista, pero que, sin embargo, en su
condicién de socios, otorga a los aportantes el derecho a recuperar el capital aportado a través de la
imputacion de bases imponibles negativas.

- A medida en que se vayan imputando las bases imponibles negativas a los socios de la AIE, estos
deberan dar de baja en contabilidad su participacion en la misma y, por diferencia con la deuda registrada
frente a la Hacienda Publica que es objeto de cancelacion, deberan registrar el correspondiente ingreso
financiero, sin perjuicio de dejar registrada la participacion en la AIE por un importe insignificante, en
virtud del princpio de imagen fiel.
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Esta calificacion contable de la inversion en la AIE como instrumento de patrimonio con
caracteristicas especiales seria, afios después, reconocida en la actual LIS, al establecer de forma novedosa
su articulo 43.4 una norma especial, a la hora de calcular las rentas derivadas de la transmision de sus
participaciones en estos supuestos. El literal de la norma es el siguiente:

“Cuando asi lo establezcan los criterios contables, el valor de adquisicion se minorara en el
importe de los gastos financieros, las bases imponibles negativas, la reserva de capitalizacion, y las
deducciones y bonificaciones, que hayan sido imputadas a los socios en el periodo de tiempo
comprendido entre su adquisicion y transmision, hasta que se anule el referido valor, integrandose
en la base imponible igualmente el correspondiente ingreso financiero”.

De esta manera, la actual Ley del Impuesto sobre Sociedades lleva a cabo un reconocimiento
explicito, aunque ni mucho menos claro para cualquier lector, de la posibilidad de utilizar las AIE como
instrumentos financieros destinados a ofrecer a sus socios una rentabilidad por diferencia entre los fondos
aportados y el ahorro fiscal derivado de los créditos fiscales imputados por la AIE.

Continuando con la identificacion del marco juridico de estas estructuras, merece la pena hacer
referencia a su exteriorizacion ante la Unién Europea por parte de las autoridades fiscales del Reino de
Espafia. Asi, a medio camino entre el &mbito tributario y el relativo a la legislacion comunitaria de defensa
de la competencia, debe destacarse la autorizacion expresa de los servicios de la Comision Europea de 20
de noviembre de 2012 de un nuevo sistema de arrendamiento fiscal (Ayuda estatal SA.34736), que en esta
ocasion no se considera una ayuda de estado de caracter selectivo, pero que implica la utilizacioén, como en
el sistema original, de AIE destinadas a servir para la inversion financiero fiscal de sus socios en las bases
imponibles negativas derivadas de la construccion de determinados activos.

Asi mismo, como se anticipaba, la legislacion sectorial también ha llevado a cabo referencias
expresas a la utilizacién de AIE con el fin de garantizar el aprovechamiento de los incentivos establecidos
en el Impuesto sobre Sociedades para actividades como el cine o la I+D. Ya en el afio 2007, la Ley 55/2007
del Cine, se refiri6 en su articulo 21 a que “para un mejor aprovechamiento de los incentivos fiscales
previstos en la normativa tributaria, en particular los regulados en los articulos 34.1 y 38.2 del texto
refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5
de marzo, el Instituto de la Cinematografia y de las Artes Audiovisuales fomentara (...) la constitucion de
agrupaciones de interés econémico de acuerdo con lo previsto en la Ley 12/1991, (...) a las que resultara
de aplicacion el régimen fiscal establecido en los articulos 48 y 49 del citado texto refundido y demaés
normativa de desarrollo”.

Por su parte, el articulo 33.b) de la Ley 14/2011, de 1 de junio, de la Ciencia, la Tecnologia y la
Innovacidn, se refirio a la necesidad de implantar medidas para "fomentar la inversion en actividades de
investigacion, desarrollo e innovacion y estimular la cooperacion entre las empresas y entre éstas y los
organismos de investigacion, mediante formulas juridicas de cooperacion tales como las AIE y las Uniones
Temporales de Empresas en las que los colaboradores comparten inversion, ejecucion de proyectos y/o
explotacion de los resultados de la investigacion. Estas entidades se beneficiaran de los incentivos fiscales
previstos en la legislacion vigente, conforme a los requisitos y condiciones establecidos en dicha
legislacion".

En paralelo, la DGT fue emitiendo diversas consultas confirmando expresamente la posibilidad de
utilizar estos esquemas de inversion en AIE para transmitir no s6lo bases imponibles negativas, sino
también las deducciones derivadas de la realizacion de determinadas actividades. De esta manera, la DGT
ha emitido numerosas consultas confirmando la posibilidad de utilizar AIE para desarrollar producciones
cinematograficas que generan la deduccion actualmente prevista en el numero 1 del articulo 36 de la LIS,
proyectos de I+D o de IT, cuyas deducciones se regulan en los apartados 1 y 2 del articulo 35 de la LIS o
incluso espectaculos en vivo de artes escénicas y de la musica, que pueden generar la deduccion prevista
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en el namero 3 del articulo 36 de la LIS. Estas consultas confirman la generacion de las bases de deduccion
en la AIE y su imputacion a sus socios al final del ejercicio, en virtud de esquemas que presentan diferencias
entre si derivadas de las caracteristicas economicas de la actividad incentivada. Asi, poco tiene que ver la
capacidad para generar ingresos y el momento en el que los mismos se producen, en el caso de un festival
de musica, de una pelicula espafiola que sélo llega a estrenarse en algunos cines antes de su paso a
plataformas y television, o de un proyecto de I+D en una fase inicial que, por definicidén, no puede generar
ingreso alguno y cuya utilidad es inicamente servir de base para futuras investigaciones.

Atendiendo a los importes de inversion que unos y otros tipos de estructuras permiten movilizar, las
estructuras de inversiéon en proyectos de I+D son, sin lugar a dudas, las de mayor relevancia. Estas
estructuras presentan, ademas, caracteristicas propias derivadas de la falta de generacion de ingresos del
proyecto que las hacen especialmente interesantes y que han generado enormes abusos hasta la fecha.
Ambos atributos convierten el andlisis de las estructuras de inversion a través de AIE de 1+D en
especialmente necesario.

III.Las estructuras de inversion en proyectos de I+D

Una descripcion de estas operaciones que resulte sencilla de entender debe comenzar por la
identificacion de los participantes en el esquema. El elemento subjetivo esencial para que exista una
estructura de inversion en un proyecto de [+D es, sin duda, el investigador. Asi, resulta imprescindible que
exista una entidad que desee llevar a cabo un proyecto de esta naturaleza y que no tenga capacidad para
aprovechar las incentivos fiscales que la misma genera, ya sea por tratarse de un contribuyente sometido al
régimen especial de entidades parcialmente exentas o, como ocurre en la mayor parte de los casos,
entidades que simplemente no generan bases imponibles positivas suficientes para poder compensar los
gastos de la actividad y aplicar las correspondientes deducciones. Por tanto, el germen de la estructura esta
en un investigador que quiere desarrollar un proyecto de I+D y que quiere desarrollarlo para si mismo, esto
es, hacer suyos los resultados del proyecto, con el fin de aplicarlos a su proceso productivo, explotarlo
comercialmente o incluso utilizarlo en su actividad fundacional. Esta asuncion, por parte del investigador,
de los riesgos y beneficios del proyecto es, como veremos, esencial en la delimitacion del esquema ante los
principales abusos detectados.

Para el montaje de la estructura también es relevante la aparicién de otro actor, un intermediario, el
denominado “estructurador”, que es quien se encarga de encontrar a investigadores que deseen “monetizar”
los créditos fiscales derivados de su proyecto. Estos estructuradores normalmente se encargan, a cambio de
un precio, de la constitucion de la AIE, de la redaccion de los contratos con el investigador y de la busqueda
y redaccion de los contratos con los inversores. Junto a los estructuradores aparecen a veces otros actores,
como los intermediarios que buscan a los posibles inversores en el esquema, aunque con frecuencia estas
funciones se asumen por los mismos que se encargan del sistema contractual que soporta la operacion.

Finalmente, los socios que invierten en este tipo de proyectos pueden ser contribuyentes del
Impuesto sobre Sociedades o del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas, estos ultimos siempre
que desarrollen actividades econdmicas, lo que les abre la posibilidad, conforme a la Ley 35/2006 del IRPF,
de compensar las bases imponibles negativas y de utilizar las bases de deduccion que le impute la AIE. En
relacion con las personas fisicas que invierten en este tipo de estructuras, se trata casi siempre de
profesionales que perciben altas retribuciones por el desempeio de su actividad, que logran de esta manera
reducir de forma muy relevante su “factura fiscal”, pues la suma de la cuota que finalmente satisfacen por
su IRPF y de los importes invertidos en el proyecto de I+D es muy inferior a la cuota del impuesto que le
corresponderia haber pagado de ordinario, introduciéndose asi un claro elemento de regresividad en nuestro
sistema fiscal que, por ahora, no parece haber generado preocupacion alguna en los érganos encargados de
definir la politica tributaria del pais.

Por tanto, los elementos subjetivos del esquema son cuatro: un investigador que quiere desarrollar
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un proyecto para si mismo, una AIE que le “encarga” su realizacion a cambio de un precio, unos socios que
aportan fondos para su realizacion y un “estructurador” que se encarga de redactar los contratos por los que
se rigen las relaciones entre todos ellos. En la estructura, es la AIE creada al efecto la que asume la
titularidad del proyecto, encargando su realizacion, a cambio de un precio, al investigador que es quien esta
interesado en su realizacion y ademads cuenta con la capacidad técnica y organizativa para su desarrollo.

En cuanto al funcionamiento de la estructura, la primera cuestion que se plantea es como resulta
posible que “salgan los nimeros”, es decir, que quienes invierten 100 unidades monetarias en un proyecto
de investigacion y desarrollo consigan obtener créditos fiscales por un importe superior. En este sentido

b
considerando que el tipo maximo de la deduccion por [+D alcanza el 42 por ciento y que el efecto en cuota
de la compensacion de una base imponible negativa alcanza, normalmente, el 25 por ciento de la misma

9 b 9
la anterior cuestion no es, ni mucho menos, secundaria.

El elemento esencial de estas estructuras de inversion en AIE de [+D, que hace viables las mismas,
es que la inversion de la AIE en la actividad no provenga unicamente de los recursos propios aportados por
sus socios. Esto es, si la actividad genera un retorno maximo en forma de ahorro fiscal de hasta 67 puntos
porcentuales sobre la inversion, resulta imprescindible para que los inversores obtengan una rentabilidad,
que se destinen al proyecto de I+D importes superiores a los aportados por ellos. Por ello, resulta
imprescindible la obtencion de financiacion ajena, de un préstamo concedido a la AIE que esta pueda
utilizar para pagar las facturas, principalmente la del investigador, pero también las de otros gastos entre
los que destaca la retribucion del estructurador, que no forma parte de la base de la deduccion. Esta
financiacion ajena permite que la inversion en el proyecto sea muy superior a los fondos aportados por parte
de los socios de la AIE, que no obstante hacen suyos todos los créditos fiscales generados por el mismo,
tanto por la parte financiada por sus aportaciones como por la financiada con financiacion ajena.

Lo especialmente particular en este caso, es que esa financiacion ajena no puede ser objeto de
devolucion o, al menos, su devolucion es algo inédito en la practica de estas estructuras, y ello porque,
como se desarrollard posteriormente, los proyectos de desarrollo de I+D que se situan en estas estructuras
nunca van a generar ingresos que permitan la devolucion del importe prestado.

Por ello, puesto que ningin operador independiente estd dispuesto a prestar unos fondos que no van
ser objeto de devolucién, es el propio investigador el que presta a la AIE unos fondos que van a ser
utilizados para pagarle, a ¢l mismo, el precio del proyecto. Ciertamente este es el elemento sin duda mas
controvertido del esquema, pues un préstamo que nunca va a ser objeto de devolucién no es, por definicion,
un préstamo, sino otro negocio juridico. Al mismo tiempo, un préstamo de un proveedor de servicios a su
cliente implica simplemente una facilidad en el pago, pero si el mismo nunca va a llegar a producirse,
resulta dificil asumir que el precio efectivamente se ha pagado por parte del cliente.

No obstante, esta “financiacion inversa”, como se le denomina por algunos profesionales, ha sido
aceptada expresamente por numerosas consultas de la DGT, que no plantean critica alguna a su existencia
(V2213-14, V2889-14, V4897-16, o V1824-18, entre otras) ni la califican como una aportacion de capital
a la AIE que generaria el derecho a la imputacion de la parte proporcional de los créditos fiscales que
genera. Ciertamente, este elemento es clave en el esquema, pues si la AIE no invierte en el proyecto mas
fondos que los aportados por los socios, resulta imposible que estos ultimos obtengan rentabilidad por su
inversion. Quiza con un ejemplo, lo anterior resulta mas sencillo entender:

Imaginemos que un investigador quiere desarrollar un proyecto de I+D que tiene un coste de 100
u.m.. Se constituiria una AIE, que recibiria aportaciones de sus socios, contribuyentes del Impuesto sobre
Sociedades o del IRPF que desarrollen actividades econdmicas, por un total de, por ejemplo, 40 u.m.
Ademas de los gastos del proyecto, la AIE debe financiar los gastos de “estructura”, que incluyen la
retribucion de los intermediarios, que ascienden a 20 u.m. La AIE debe, por tanto, obtener un préstamo de
80 u.m para cubrir sus costes, que le concede el propio investigador en forma de préstamo participativo.
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Puesto que la AIE destina 100 u.m. a encargar el proyecto de I+D al investigador, esta serd la base
de su deduccion, siendo el tipo normalmente del 42 por ciento al ser los gastos de la realizacion de dichas
actividades superiores a la media de los efectuados en los 2 afios anteriores, puesto que la AIE se acaba de
constituir. Ademads, como la AIE soporta unos gastos de 120 y ninglin ingreso, imputard a sus socios una
base imponible negativa de 120, que tiene, de ordinario, un efecto en cuota de 30 u.m. En definitiva, los
socios que han aportado 40 u.m a la AIE se beneficiaran de una deduccion de 42 u.m. y de una base
imponible negativa de 30 u.m., obteniendo, de esta manera, una rentabilidad sobre su inversion inicial del
80 por ciento. Los socios personas fisicas y juridicas deben tributar por la rentabilidad obtenida y ello
conforme a lo sefialado por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en el informe reproducido
en multiples consultas de la DGT, esto es, por el ingreso financiero que obtienen una vez agoten, con los
sucesivos ahorros en el pago de sus impuestos, el valor de la participacion en la AIE, que vendra dado ab
initio determinado por las aportaciones realizadas.

Otro elemento esencial en el esquema y que se pone de manifiesto en el ejemplo anterior es que la
AIE no llega a obtener ingresos derivados de los proyectos desarrollados. Ello se justifica en que, una vez
finalizado el proyecto, la AIE que es titular de sus resultados pasara a ser propiedad del investigador, lo que
se instrumenta a través de la existencia de opciones de compra y venta cruzadas que garantizan este
resultado. Se trata de dos tipos de opciones:

- Una opcidn de compra de las participaciones de la AIE que se concede al investigador, por un precio
simbdlico o cercano a 0 €, lo que le garantiza el derecho a recuperar el proyecto en cuyos resultados
tiene un interés, pues sera quien lo utilice en desarrollos posteriores.

- Una opcién de venta del proyecto de I+D de la que es titular la AIE, por la que tiene derecho a
transmitirle al investigador el proyecto desarrollado por un precio que equivale normalmente al
importe del préstamo pendiente concedido por éste. Se trata de una opcion ejercitable en caso de que
el investigador no ejercite la opcion de compra mencionada, por lo que en definitiva su utilidad
deriva de que permite a los socios limitar su responsabilidad sobre las deudas contraidas para el
desarrollo de la actividad, garantizando asi su indemnidad frente a posibles cambios de
circunstancias en los participantes del proyecto.

Finalmente, a lo anterior debe anadirse un ultimo elemento, como es la carencia absoluta de medios
personales y materiales propios en sede de la AIE. Esta circunstancia ha sido reconocida expresamente por
la DGT, que no considera que ello impida la utilizaciéon de la estructura, siendo admisible que la AIE
subcontrate el cien por cien de las actividades que realice. Todas las consultas de la DGT exigen, no
obstante, para que proceda la aplicacion de la deduccion, que la entidad que realiza el encargo adquiera la
titularidad o los derechos sobre los resultados de las actividades de I+D+i, algo que formalmente se cumple
al ser las participaciones de la AIE y no el resultado del proyecto, lo que es objeto de transmision por el
ejercicio de la opcidn de compra por parte del investigador.

IV. Los abusos identificados y la respuesta de la Administracion tributaria

El esquema identificado, pese a plantear indudables cuestiones de encaje con el ordenamiento
tributario espaiol, ha sido admitido, como se ha dicho, por multiples contestaciones vinculantes de la DGT
a consultas planteadas por los contribuyentes, que sobre dicha base han llevado a cabo inversiones en la
confianza de la legalidad de la utilizacion de estos esquemas. Se trata tanto de investigadores que han
renunciado a sus créditos fiscales a cambio de financiacion, como de inversores que han aportado fondos a
AIE a cambio de una rentabilidad esperada, a través de estructuras que cumplian los elementos de los
esquemas a los que se refieren las consultas de la DGT y sobre los que no se formula reparo y recalificacion
alguna.

No obstante, con el tiempo y el incremento de la competencia entre operadores, este esquema de
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transmision de créditos fiscales ha degenerado, en algunos casos, en un esquema de creacion artificial de
los mismos que resulta inadmisible. Ello se ha conseguido, como se apuntaba anteriormente, introduciendo
un nuevo elemento adicional sobre aquellos identificados y admitidos por las consultas de la DGT, como
es que la facturacion del investigador de los trabajos de I+D+i que le encarga la AIE y que se va a pagar,
en su mayoria, con los fondos aportados por ¢l mismo, se lleve a cabo por importes muy superiores a los
gastos reales de la actividad.

Esta realidad, que muchas veces se identifica interesadamente por algunos operadores con la
existencia de “margenes en la facturacion” o con la facturacion de los proyectos a “valor de mercado” no
se corresponde realmente con nada de eso, sino con una clara finalidad de incrementar artificialmente y sin
coste fiscal, como veremos, los incentivos fiscales que se generan en el esquema. Ello se consigue de una
forma muy sencilla: si la factura del investigador a la AIE se satisface en gran parte con la financiacién
inversa que proporciona el propio investigador, resulta posible inflar dicha factura, multiplicando el coste
del proyecto por dos diez o incluso quince veces, para generar asi una deduccion y una base imponible
mucho mas grande.

Para facilitar su comprension, podemos volver a utilizar los nimeros del ejemplo anteriormente
expuesto, en el que un investigador, que quiere desarrollar un proyecto de [+D para si mismo con un coste
de 100 u.m., no tiene capacidad para aprovechar los incentivos fiscales de la actividad y participa en un
esquema de AIE.

Si la AIE, en lugar de destinar 100 u.m. al proyecto de I+D que tiene dicho coste, destinara 400 u.m.,
los créditos fiscales que el mismo generaria serian muy superiores, alcanzando un total de 168 u.m (400*
0,42) de deducciones y un efecto potencial a través de bases imponibles negativas de 100 u.m (400* 0,25).
Adicionalmente, en un proyecto de esta magnitud, no seria nada raro en la practica que los honorarios de
los intermediarios se multiplicaran, pasando por ejemplo a un importe de 100 u.m., cuantia que no forma
parte de la base de la deduccion pero sin genera nuevas bases imponibles negativas en la AIE. Asi, el total
de créditos fiscales que generaria un esquema con este volumen de inversién sumaria un importe de 293
u.m, 168 de deducciones mas bases imponibles negativas de 500, con un efecto en cuota de 125. Nada
habria que objetar a este crecimiento de la inversion si no fuera porque el gasto en la actividad incentivada
es el mismo, 100 u.m.

En cuanto a la financiacién de esta supuesta inversion de 500 u.m, si se van a generar créditos
fiscales por un total de 293 u.m, es razonable que los socios efectiien aportaciones superiores a las 40 u.m.,
llegando, por ejemplo, a un importe de 200 u.m, que coincide, simplificando, con la suma de la inversion
total en I+D del proyecto y de los costes de estructura. Los socios, considerando estas magnitudes,
conseguirian una rentabilidad ni mucho menos desdenable, del 46,5 por ciento en un afio.

Obviamente, si la AIE va a “destinar” 100 u.m a pagar gastos de estructura y otras 400 u.m, a
encargar a un investigador un proyecto de [+D, pero sélo recibe 200 u.m de sus socios, se requiere que la
financiacion inversa alcance un total de 300 u.m., siendo este un importe que realmente no llega a salir de
las cuentas del prestamista (el investigador) ni por supuesto se integra en las cuentas de la AIE, sino que se
compensa, pues el prestamos de 300 que el investigador hace a la AIE lo utiliza esta para pagarle su factura.

Como puede verse, un mismo proyecto que habria recibido una financiacion publica a través de
deducciones de 42 u.m. y de bases imponibles negativas de 120 (efecto de 30 en cuota), pasa a costarle al
erario publico un total de 293 u.m.

Obviamente, el incentivo fiscal generado por una actividad incentivada no puede quedar en manos
de los contribuyentes que los generan, sino que nos encontramos ante un claro falseamiento de las
operaciones acogidas al esquema para incrementar los importes que reciben todos sus participantes. No
obstante, como anticipabamos, los operadores defienden en algunos casos que la facturacion del proyecto
a importes muy superiores a los de sus costes responde a su “valor de mercado” y a la legitima finalidad de
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cualquier operador econdomico de obtener beneficios en el desempefio de su actividad. Ambos argumentos
son falaces, como se expondra a continuacion.

En primer lugar, debe dejarse claro que no nos encontramos ante un problema valorativo, pues este
margen comercial se fija entre partes no vinculadas a los efectos del articulo 18 de la LIS. Ademas, si
aplicaramos la metodologia de valoracion de los precios de transferencia a este tipo de operaciones
deberiamos definir las funciones, activos y riesgos que asume cada participante en el esquema a efectos de
identificar una retribuciéon “de mercado” por su intervencidon, sin que parezca razonable que un
investigador que utiliza un esquema para obtener financiacion, obtenga, ademas de la misma, un supuesto
beneficio por esta actividad.

Nos encontramos, por el contrario, ante una cuestion conceptual, pues la existencia de los mal
llamados “margenes”, que implican normalmente multiplicar su coste varias veces, carece absolutamente
de sentido desde un punto de vista econémico en este esquema. En efecto, facturar a través de este esquema
importes superiores a los gastos del proyecto solo responde a la finalidad de inflar artificialmente tanto la
base de deduccion por actividades de [+D imputada a los socios como las bases imponibles negativas
derivadas de dicha actividad. Y es que no podemos olvidar que, conforme al esquema expuesto, el
investigador es quien asume en Ultima instancia el riesgo o los beneficios derivados de la actividad, pues
es quien adquirira las participaciones de la AIE a la finalizacion del proyecto y con ello, los resultados de
la actividad. Quien desarrolla una actividad de prestacion de servicios de I+D por encargo de un tercero
tiene derecho a establecer el margen que libremente considere y que acepte su cliente, pues dicho margen
representara el resultado econémico de su actividad. Sin embargo, bajo el presente esquema el investigador
desarrolla una actividad cuyos resultados terminara asumiendo, actividad que estructura a través de la AIE
para obtener financiacion a cambio de los créditos fiscales que le corresponderian por su realizacion.

Ademas, no debemos olvidar, que no s6lo el investigador desarrolla el proyecto para hacerlo suyo,
sino que se encarga de pagar la gran mayoria de su coste a través de un préstamo que sabe que nunca le
sera devuelto. ;Puede tener sentido econdmico que un investigador facture, a través de este esquema, un
importe muy superior al del coste que necesita financiar, si finalmente es ¢1 mismo quien debera pagarlo?
Pues bien, si unimos a ese flujo circular de fondos, el hecho de que los mismos no se destinen en el importe
inflado al desarrollo de la actividad incentivada, sino a incrementar la rentabilidad de los socios inversores,
a pagar las elevadas facturas de los intermediarios y a reducir la aportacion de fondos por parte del
investigador, queda patente el abuso cometido. De esta manera, el margen comercial que se defiende por
algunos operadores y que responde segun ellos al “valor de mercado” del proyecto, es un margen que elige
el investigador libremente, y que se le paga con su propio dinero (aportado via financiacion inversa) por un
proyecto que desarrolla y cuyos resultados asumira el propio investigador. Este flujo circular de fondos ni
siquiera requiere del movimiento efectivo de dinero, pues basta con escribir la cifra que se quiera como
precio por el desarrollo del proyecto de I+D, y proceder a su pago al investigador con los fondos que
previamente ha aportado a la AIE via financiacion inversa. De hecho, si llevar a cabo esta sobrefacturacion
resultara posible, lo cierto es que la misma no tendria limite alguno, pues nada impediria a los operadores
multiplicar por cien los costes del proyecto en la factura que emiten a la AIE.

Ademas, aunque podria pensarse que esta mecanica llevaria a tributar al investigador por el margen
aplicado, en la practica dicha tributacion no llega a producirse, pues con frecuencia dicho ingreso se
compensa con las pérdidas derivadas de la falta de recuperacion de la AIE de los fondos prestados a través
de la financiacion inversa. En efecto, en el esquema expuesto, la financiacion inversa concedida a la AIE
deviene irrecuperable, lo que le genera irremediablemente una pérdida al investigador, que utiliza para
compensar los ingresos anteriores. La deduccion de esta pérdida pone de manifiesto un evidente doble
aprovechamiento de unos mismos gastos, los asumidos por la AIE, algo que resulta inadmisible tanto si el
esquema no es objeto de un uso abusivo y la factura del investigador se limita al coste del proyecto, como
si los importes facturados se multiplican, como en los ejemplos que se vienen exponiendo. En estos casos,
la correcta regularizacion de los abusos identificados debe llevar a eliminar el ingreso del investigador
correspondiente a la sobrefacturacion a la AIE, asi como a eliminar también el exceso de financiacion
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inversa que se utiliza para simular su pago.

La respuesta que desde la Inspeccion financiera y tributaria de la AEAT se ha dado frente a estas
conductas puede identificarse en algunas sentencias de Tribunal Superiores de Justicia y, en particular, en
resoluciones publicadas del Tribunal Econdmico-Administrativo Central.

La misma se deja entrever también en las propias directrices del Plan de Control Tributario y
Aduanero, que publica anualmente la AEAT en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 170 del
Reglamento General de las Actuaciones y los Procedimientos de Gestion e Inspeccion Tributaria y de
desarrollo de las normas comunes de los procedimientos de aplicacion de los tributos, aprobado por Real
Decreto 1065/2007. En las directrices correspondientes a 2026 se sefiala lo siguiente:

En particular, se mantendra especial énfasis en el control de las agrupaciones de interés
economico como vehiculo para canalizar las deducciones u otros beneficios fiscales. La utilizacion
de este tipo de estructuras solo resulta posible en los supuestos y con las condiciones contempladas
en el ordenamiento juridico y conforme a la doctrina administrativa vinculante, y a través de las
especialidades de su régimen fiscal especifico se favorece la entrada de inversores particulares en
la financiacion de los proyectos de que se trate. Es por ello que son muy utilizadas en diversos
ambitos y sectores, como la investigacion y desarrollo e innovacion tecnoldgica o en producciones
cinematogrdficas, series audiovisuales y espectdaculos en vivo de artes escénicas y musicales. Ahora
bien, debe comprobarse por parte de la Agencia Tributaria la utilizacion ilegal de estas estructuras
cuando son utilizadas con una finalidad claramente abusiva, generando artificialmente los gastos
que dan lugar a los beneficios fiscales, ya sea mediante sobrevaloraciones ficticias o incluso
utilizando facturacion irregular, haciendo un indebido reparto de ingresos y gastos o una division
artificial de actividades. La comprobacion alcanzara igualmente a los inversores, al objeto de
determinar si han declarado adecuadamente los créditos fiscales procedentes de la entidad y la
rentabilidad que, en su caso, hubieran obtenido.

Se trata, por tanto, de un enfoque muy distinto del que motivo algunas regularizaciones dictadas
hace ya muchos anos frente a los esquemas de inversion, a través de AIE, en actividades como el cine, que
en su momento discutian la condicion de productor de una AIE sin medios para llevar a cabo una
produccion audiovisual. Dichas regularizaciones fueron abandonadas a la vista de los cambios normativos
producidos en el sector y han sido finalmente anuladas por la Audiencia Nacional en diversas sentencias
dictadas a partir de principios del afio 2025. Asi, mientras las liquidaciones anuladas por la Audiencia
Nacional se basaban en considerar que la AIE nunca tuvo la condicion de productor y, por tanto, nunca
pudo generar deducciones por actividades cinematograficas, las regularizaciones dictadas por la
Inspeccion frente a las AIE de I+D reconocen a la AIE la condicion de investigador, limitdndose a no
reconocer la parte de la deduccion y de las bases imponibles negativas imputadas a sus socios que no se
corresponden con gastos reales en el proyecto de [+D.

Este criterio ha sido confirmado por el Tribunal Econémico-Administrativo Central (TEAC), que
ha dictado multiples resoluciones confirmando regularizaciones de la inspeccion en la linea identificada,
aunque la mayoria de ellas no han sido publicadas.

Puede destacarse en este sentido la Resolucion del TEAC de 19 de noviembre de 2024 (RG 00-
2397-2024) publicada en su base de datos. La regularizacion inspectora consistio en admitir como
base de la deduccion por actividades de I+D prevista en el articulo 35 de la LIS y como gastos
deducibles en la base imponible de la AIE, exclusivamente aquellos que correspondieran a gastos
reales afectos al proyecto, declardndose la simulacion de los servicios facturados por el investigador a
la AIE que no se correspondian con gastos reales del proyecto de [+D. De dicha Resolucion pueden
destacarse las siguientes consideraciones
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“Es claro, a juicio de este TEAC, que, en el presente caso, a la vista de la liquidacion dictada,
no se discute ni se rechaza por la Inspeccion que el obligado tributario haya utilizado, para llevar a
cabo un proyecto de I+D, esta forma de financiacion en que consiste el referido como "mecenazgo
tecnologico", sino el haberlo hecho de forma fraudulenta, inflindose por el investigador, con la
connivencia de los inversores de la AIE y de esta, las facturas emitidas para, de esta forma,
incrementar los créditos fiscales que finalmente, a través de la imputacion, corresponderan a tales
inversores o participes.

(...).

DECIMO TERCERO. En definitiva, este TEAC comparte, pues, la conclusion alcanzada por
el TEAR que valida la actuacion y el criterio de la Inspeccion en relacion a la no deducibilidad de un
gasto que, aunque se encuentre documentado en las correspondientes facturas y exista un contrato de
prestacion de servicios que le sirva de soporte, no se trata de un gasto que sea real, habiendo quedado
suficientemente acreditada esa falta de realidad (simulacion) en el acuerdo liquidatorio, en el que se
fundamenta detalladamente, como, por un lado, el contrato de crédito celebrado entre el SPONSOR
v la AIE puede calificarse como un contrato simulado que no obedece a otra finalidad que la de dotar
a la AIE de una aparente capacidad economica - necesaria para sufragar el pago de estas facturas
infladas- que de otro modo no tendria y como por otro, las facturas emitidas por el SPONSOR y
recibidas por la AIE, existe una simulacion absoluta pues lo que se esta retribuyendo al SPONSOR
es su participacion en la creacion y generacion de estos créditos fiscales ficticios.

Como se ha dicho ya anteriormente, el esquema definido por las consultas de la DGT, tal y como
reconoce la inspeccion en el caso revisado por la Resolucion del TEAC parcialmente reproducida, permite
garantizar la financiacion del I+D en sede del investigador y proporcionar a los socios una rentabilidad nada
despreciable en un periodo de menos de un afo. Se respeta asi el contenido de las contestaciones vinculantes
de la DGT a las consultas planteadas por los contribuyentes, que participaron en estos esquemas a la vista
del contenido de las mismas. Tales consultas, como se viene repitiendo, lo que permiten es garantizar y
anticipar el aprovechamiento de los créditos fiscales que genera una actividad incentivada, facilitando su
transmision por un precio a unos inversores que solo buscan ahorrar, con esa inversion, un importe superior
al invertido, y que tributan, a su vez, por esta rentabilidad. Esta linea de facilitar la transmision de créditos
fiscales ha sido continuada por el legislador a través del mecanismo previsto en el apartado 7 del articulo 39
de la LIS, que permite transmitir las deducciones que genera la produccion cinematografica y de series
audiovisuales a quien financie la misma, sin necesidad de AIE.

No obstante, lo que ni el ordenamiento tributario ni mucho menos las consultas de la DGT permiten,
y asi se ha encargado de sefialarlo la Inspeccion, es que se infle artificialmente el importe de la inversion en
[+D para multiplicar los créditos fiscales que se generan con cargo a la Hacienda Publica y que terminan
destinandose, no a una mayor inversion en la actividad incentivada, sino a pagar mayores rentabilidades a
los inversores, mayores facturas de los intermediarios que estructuran la operacion y a que la aportacion del
investigador en el desarrollo del proyecto sea inferior.
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Por qué recordamos a Francisco de Vitoria?

Si tras quinientos afios ain citamos a Francisco de Vitoria es porque este burgalés logro con su ejemplo vital
fama de persona estudiosa, prudente, dedicado por completo al oficio de profesor, al margen de vanidades,
conspiraciones o pugnas por el poder. Conocemos su obra gracias a discipulos empefiados en recuperar las
lecciones que impartid, siempre de memoria, tras largas horas de estudio para ensefar mejor a sus alumnos.
Todos ellos le admiraban, asi que la respuesta a la pregunta planteada podria ser “por su buena reputacion”,
fruto de la coherencia en el razonamiento de ideas apropiadas y en la propuesta de soluciones inteligentes
a problemas practicos trascendentales.

Veinte afios pasé en su Catedra de Teologia, ganada en dura concurrencia frente a un candidato local con
muchos apoyos. Tenia las de perder, pero gracias a una excepcional vocacion docente, cultivada durante su
prolongada estancia en la Universidad de Paris — entonces la mas importante de Europa —, se impuso contra
todo pronostico. Seguro que los lectores de estas paginas comprenden los sacrificios precisos para triunfar
en oposiciones, procesos selectivos en los que compiten talentos intelectuales ejercitados en la retencion de
datos y en la comprension de conceptos complejos. Detras de todo éxito suele haber multiples afanes, hasta
alcanzar pleno reconocimiento.

Vitoria, sin aspirar a la notoriedad, asombré a sus coetaneos por sus extraordinarias dotes universitarias. Ya
en 1526 se le consideraba un versado comentarista de Santo Tomas de Aquino, aunque nadie podia anticipar
todavia el prestigio que mantendria durante cinco siglos, hasta nuestro tiempo. Fundador de la teoria de los
derechos humanos, tedrico del Derecho de gentes, padre del Derecho internacional, defensor del ius
comunicationis de los seres humanos, de la dignidad de la persona, de un concepto imperecedero de justicia
universal.

Toda vez que se ha escrito tanto sobre sus Relectios en torno a la conquista de América, no insistiré aqui en
esta faceta evidente, perspectiva parcial de un todo mucho mas amplio digno de atencion. Al fin y al cabo,
la posicion vitoriana sobre los derechos de los indios no es mas que un ejemplo aplicado de su idea de
Justicia, combinacion de lecturas de Santo Tomas con suficiente sensibilidad empatica hacia las
necesidades de las personas, expresada en los textos sobre el homicidio, el poder civil, el matrimonio e
incluso sobre la magia. De insigne tradicion aristotélica, puro sentido comun respiran sus cabales
razonamientos.

Esta misma forma de pensar se encuentra también en su principal seguidor, Domingo de Soto. Francisco de
Vitoria y Domingo de Soto fueron célebres en su tiempo porque predicaban y daban trigo. De hecho, en un
momento de crisis de abastecimiento de grano, los estudiantes de Salamanca les pidieron ayuda ante el
encarecimiento especulativo del precio del pan. Ni cortos ni perezosos, ambos dominicos viajaron a Toledo
para traer cereal en carromatos.

Domingo de Soto también actudé como arbitro en la célebre “controversia de Valladolid”, el debate entre
Bartolomé de las Casas y Juan Ginés de Sepulveda sobre el dominio de los indigenas. Y a Vitoria le toco
dictaminar sobre cuestiones variadas (econOmicas, politicas, legales, matrimoniales) desde la amplia
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concepciodn de la teologia como ciencia madre de todas las demas. Siempre lo hizo apegado a su concepto
de Justicia, el de Santo Tomads, con audaz sentido de equidad.

Parece milagroso que una persona de salud quebradiza, aquel modesto fraile que defendia tesis molestas
para los poderosos, fuera capaz de inspirar al grupo de pensadores mas influyentes de nuestra historia,
persuadiera al emperador para cambiar las leyes americanas y fuera consultado sobre decisiones politicas,
econdmicas, juridicas y religiosas con proyecciones sobre medio mundo. Asi pues, es preciso analizar el
perfil humano de Vitoria para comprender por qué inspir6 a toda la Escuela de Salamanca, los pioneros de
la ciencia juridica humanista y la economia contemporanea.

Un maestro decidido a hacer lo correcto.

Desde mi punto de vista como académico, Vitoria fue ante todo un profesor determinado a cumplir su
mision magistral. Su primer gesto, nada mas ocupar la Catedra, fue cambiar el manual obligatorio porque
lo consideraba obsoleto (era el libro de las Sentencias, de Pedro Lombardo). La decision de sustituirlo por
la Suma Teologica de Santo Tomas pudo costarle muy cara, pero beneficio el aprendizaje de sus estudiantes
al ser un texto mas didactico. Con el mismo propoésito pedagdgico vulnero la prohibicion de dictar apuntes,
pronunciando sus lecciones mas despacio para que pudieran ser anotadas y mejor comprendidas al
estudiarlas después. Sigui6 asi la metodologia profesoral parisina, innovadora para todavia medievales
aulas hispanas.

Otra caracteristica singular de Francisco de Vitoria es que contaba chistes y utilizaba anécdotas de la vida
diaria para explicar la Suma teologica de Santo Tomds. Asi lograba captar la atencion de los jovenes.
Alrededor de mil estudiantes se acercaban hasta las escuelas mayores para escuchar sus clases y, cuando su
enfermedad le impedia caminar, iban a buscarlo al convento de San Esteban para llevarlo en andas hasta la
Universidad, pasando un riachuelo y subiendo una pronunciada cuesta.

[ Se imaginan algo asi en nuestros dias? Cuando el profesor falta, hay fiesta. Tal vez porque a los alumnos
no les interesa mucho lo que les cuenta, justo lo contrario que pasaba con Vitoria. Los universitarios de su
€poca sentian que el mensaje vitoriano era importante, sabian que les explicaba como resolver los conflictos
teoldgicos de mayor alcance. Para ello ponia ejemplos reales sobre los asuntos de actualidad, ya fueren
bodas reales o la conquista de América.

Y decia lo que pensaba, exponiendo su propia integridad con gran riesgo. Otros frailes habian sufrido
procesos inquisitoriales antes de llegar ¢l a Salamanca — el caso de Pedro de Osma, maestro de Antonio de
Nebrija — y afios después seguiria ocurriendo lo mismo — con Fray Luis de Leon, encarcelado y torturado
en Valladolid. Asi que no habia bromas con la disidencia. Si a alguien poderoso le parecia mal una opinion,
la polémica se saldaba con la vida o la libertad. La coherencia se pagaba muy cara.

Francisco de Vitoria era consciente del peligro y, sin embargo, ni siquiera se arredrd ante la carta que el
emperador Carlos V envio al Prior de San Esteban requiriendo el silencio de los monjes discolos, sus
seguidores. Al final las tesis de Vitoria sobre el respeto a la dignidad humana de los pobladores de América
se impusieron, pero si fue asi se debi6 a su coraje, la determinacion de mantener hasta el final lo que
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consideraba justo, lo correcto. Pocos se comportaban entonces o actuan en el presente con tal sentido del
deber. Admirable.

Su idea de Justicia como virtud.

No es posible separar el pensamiento de Vitoria y sus discipulos de la Suma Teologica, obra magna de Santo
Tomas de Aquino. Sus comentarios a la Secunda Secundae (Cuestiones 57-61) contienen pronunciamientos
sobre asuntos de profundo interés para todo jurista. Asi, por ejemplo, “si el derecho es objeto de la justicia”,
“si el derecho se divide convenientemente en derecho natural y derecho positivo™ o “si el derecho de gentes
es lo mismo que el derecho natural”

Sus respuestas a estas cuestiones siguen la tradicion de Aristoteles y Ciceron, las raices de la cultura europea.
Al definir la Justicia (Cuestion 58), analiza la definicion cldsica como “constante y perpetua voluntad de dar
a cada uno su derecho”, que considera acertada, y también cree que la justicia siempre se plantea en una
relacion con otros.

Prefiero no entrecomillar en este texto los recomendables parrafos que dedica Vitoria al juicio y al juzgador.
La edicién y un buen estudio preliminar se encuentra en un libro publicado hace tiempo (Frayle Delgado,
2001). Algunas frases escritas hace cinco siglos resuenan todavia en los conflictos juridicos contemporaneos.

Me importa, finalmente, subrayar, lo que podemos aprender de Francisco de Vitoria para nuestra labor
cotidiana como profesores, juristas o jueces.

La reputacion de los jueces.

Pues bien, al comenzar este breve articulo decia que Francisco de Vitoria es recordado sobre todo gracias a
su reputacion, el aprecio de sus discipulos y el reconocimiento general de su coherencia en la defensa de los
derechos de cada persona. Su idea de justicia como virtud de dar a cada uno lo suyo, llevada hasta las tiltimas
consecuencias, dio lugar al Derecho de gentes, embrion del Derecho internacional para el orbe globalizado.

Como Catedratico de la Universidad de Salamanca, me siento muy orgulloso de esa historia, asi que no
escribo solo por el entretenimiento erudito de compartir anécdotas sobre un personaje historico. Mi propdsito
es subrayar la importancia del caracter, la consistencia intelectual, la vocacion y el sentido de justicia de una
persona para convencer a los demas en las circunstancias mas adversas. Francisco de Vitoria lo logro, asi que
pienso que podemos aprender de €l.

Otros después también dejaron huella. El jurista mas citado el siglo pasado es Richard Posner, un juez
estadounidense conocido como fundador del analisis economico del Derecho, metodologia empleada en sus
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decisiones judiciales. También ha escrito numerosos libros y articulos sobre la labor del juzgador, la forma
de pensar de los jueces y las circunstancias que influyen en su proceder.

Posner se interesd por las razones que explican la buena reputacion de los jueces. A este asunto tan
relevante dedico su obra Cardozo: A Study in Reputation (1990), sobre la vida y obra judicial de uno de
los magistrados mas célebres en la historia de la Corte Suprema de los Estados Unidos, un sucesor Oliver
Wendell Holmes, antecesor de los actuales jueces que frenan las decisiones més arbitrarias del presidente
Trump, juristas de la talla de Roberts o Gorsuch. Todavia hay jueces al otro lado del Atlantico, y a Richard
Posner siempre le ha interesado explicar por qué toman buenas decisiones.

Pues bien, la lectura de la biografia de Cardozo presenta una caracterizacion psicoldgica similar a la de
Francisco de Vitoria: ambos eran personas moderadas, empaticas, amables, introvertidas, dedicadas al
estudio, con una vida austera y alejada de lo mundano. Uno y otro reflexionaban en profundidad sobre los
temas que tenian que resolver, dedicaban mucho tiempo a preparar sus argumentos. Asi convencian a sus
interlocutores, gracias a la ldgica razonada y el acierto de sus soluciones. Lo mismo que Francisco de
Vitoria.
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